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GIRIS
Bir maliye politikas1 araci olarak bor¢lanma, maliye literatiiriinde {izerinde oldukga
fazla durulan bir konudur. Maliye biliminin dogusu, gelisimi bor¢lanmaya olan bakis agisini
da degistirmistir. Maliye politikasinin devlet ekonomisi igerisindeki rolii artmistir ve artan

kamu harcamalarinin finansmani1 igin bor¢lanmaya basvurulmus ve bununla birlikte

borglanma, devletin ekonomiye miidahalesi i¢in kullanilan bir maliye politikasi olmustur.

Ekonominin temel politikalarinin amaci toplumun refah seviyesinin yiikseltilmesi,
beseri sermaye birikimi, fiziki sermaye ve iliretim faktorlerinin etkinligini artirmak oncelikli
amaglaridir. Ekonominin temel hedeflerinden bazilar1 fiziki ve beseri sermaye, isgiicii ve
dogal kaynaklar1 en etkin sekilde kullanarak toplam {iiretimi artirmaktir. Yani iiretilen nihai
mal ve hizmet miktarinin piyasa degerlerinin toplami olan GSMH miktarini reel olarak
artirmaktir. Ekonomik biiylime olarak ifade edilen bu artig iiretim faktorlerindeki artis veya

bilgi teknolojisinin daha etkin kullanilmasi ile miimkiin olmaktadir.

Calismanin temel hipotezi, borglanmanin ekonomik biiyiime (GSYIH) iizerindeki
etkilerinin 1990Q1-2009Q3 yillar1 arasindaki 3’er aylik donemler halinde 79 adet veri

kullanilarak i¢ borg - dis borg- GSYIH iliskisi arastiriimaktadir.

Birinci bolimde genel olarak maliye politikasi ana hatlariyla islenmis ve galigmanin
teorik altyapisi olusturulmaya calisilmistir. Maliye politikasinin dogusu, konusu ve kapsami
ile maliye politikasinin amaclar1 ve araglari genis bir sekilde ele alinarak, maliye politikasi
amaglarinin  birbirleriyle olan c¢atismalarina ve gelismekte olan {ilkelerdeki maliye
politikasinin dnemine, maliye politikasi ile ekonomik biiylime arasindaki konu biitiinliigiine
deginilmistir.

Ikinci boliimde ise ekonomik biiyiime genel anlami ile tanimlanarak, ekonomik

bliylimenin gergeklestirilmesi i¢in gerekli olan kaynaklarin ve ekonomik biiyiimenin asil
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belirleyicileri detayli bir sekilde ortaya konmaya calisilmistir. Ekonomik biiylime nihai olarak
mal ve hizmet miktarindaki artis1 ifade ederken iiretim imkanlar1 egrisinde ise saga dogru
kaymay1 ifade eder. Daha sonra ekonomik biiyiimenin sorunlari, biiyiimenin maliyeti ve
GSYIH’ nin i¢ borglanma ve dis borglanma ile olan iliskisi aciklanmaya c¢alisilmistir.
Boliimiin son kisminda da Tiirkiye’deki GSYIH oranlarmnin giiniimiize kadar olan seyri ile
Tirkiye’nin biiylime dinamiklerine deginilecektir. Ekonomik biiylimenin iktisat politikasi
acisindan ¢ok onemli bir deger oldugu ve ekonomik biiylime stratejilerinin 6nemi ortaya

konmaya caligilacaktir.

Calismanin son boliimiinde ise, maliye politikas1 araci olarak borglanma politikasi ile
ekonomik biiyiime (GSYIH) arasindaki iliskinin analizi yer almaktadir. Bu kisim ayrica
yontem Ve ¢oziimleme sonuglari olarak iki kisma ayrilmistir. Ekonometrik yontem kismi
analizde kullanilacak olan ydntemin genel olarak agiklanmasi ile ilgilidir. Coziimleme
sonuglar1 kisminda ise yapilan analizin tablolarina ve tablolara iliskin yorumlara yer
verilmistir. Bu ¢alismada Eviews 5.1 paket programi yardimiyla ekonometrik bir uygulama

yapilmugtir.

Sonug kisminda ise ulagilan ampirik bulgular degerlendirilerek, goriis ve Onerilerin yer

aldig1 bir boliim olarak hazirlanmigtir.
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BIRINCi BOLUM
GENEL OLARAK MALIYE POLITIKASI AMACLARI VE

ARACLARI

Maliye politikasi ekonomi i¢inde, kamu maliyesine bagl bir disiplindir. Bir bilim dali
olarak kamu maliyesinin konusunu mali olaylar olusturur. Bunlar kamu hizmetlerinin yerine
getirilmesi i¢in devletin vergi koymasi ve vergileri toplamasi, topladig1 paralari harcamast,
bor¢lanmaya girismesi, kamu miilk ve tesebbiislerinin yerine getirilmesi gibi iglemlerdir.
Buna karsilik kamu maliyesine bagli bir disiplin olan maliye politikast ayn1 zamanda ekonomi
politikasint  bir parcasidir. Modern devlet anlayisi igerisinde belirlenen amaglarin
gerceklesebilmesi i¢in devletge izlenen ekonomi politikasinin araglarindan biriside maliye

politikasidir.

Maliye Politikasinin ¢ok c¢esitli tanimlar1 vardir. Samuelson’a gore; "Olumlu bir
maliye politikasi, vergilerin ve kamu harcamalarinin, konjonktiir dalgalanmalarinin yasandigi
donemde asir1 enflasyon ve deflasyon durumlarinda ekonominin tam istihdam seviyesinin
stirdiiriilebilecek sekilde tespitidir", Musgrave’e gore; saf bir maliye politikasi, “kamu
harcamalarindaki degismelerin, vergi hasilatindaki degismelerle karsilandig1 bir politikadir”,
(Akdogan, 1993:390). Keynes, maliye politikasini1 “kamu ve 6zel sektor faaliyetleri arasindaki
fon akimlan ile ilgili olup ekonomik istikrari (fiyat istikrari ile tam istihdam) saglama

amaciyla toplam talepteki diizenlemeler” olarak tanimlamistir ( Eker, 1996 :280).

Bu kismi tamimlamalari, cagdas ekonomi ve maliye politikasi amaglariyla
gelistirdigimizde, genel olarak kabul edilen ve giiniimiizde gegerli olan bir tanima
varilabilmektedir. Buna gore; devletin sahip oldugu mali araglarin, fiyat istikrarini, tam

istihdam, ekonomik biiyiimeyi ve kalkinmayi, adil gelir ve servet dagilimini saglamak ve
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konjonktiirel dalgalanmalardan armmmus istikrarli bir ekonomik yapiyr korumak amaciyla

kullanilmasina maliye politikas1 denmektedir.
1.1.MALIYE POLITiKASININ DOGUSU

Klasik iktisat¢1 ve maliyecilere gore piyasa ekonomisinde ortaya ¢ikacak ekonomik
dengesizlikler kendiliginden ¢6ziimlenir. Bu nedenle devletin ekonomiye miidahale etmesi
gerekmez. Ornegin; is giicii arzinin is giicii talebinden az olmasi durumunda iicretler
yiikselecek, yiiksek {icret is giicii talebini azaltacak ve bir siire sonra is giicii arz1 ile is giicli
talebi arasinda denge kurulmus olacaktir. Bir diger ekonomik kurama goére sermaye
piyasasinda cari olan faiz haddi tasarruf yatirnm esitligini saglamaktadir. Eger sermaye
piyasalarinda tasarruflar fazla ise faiz hadleri diiser, yatirimlar artar. Ancak faiz haddinin
diisik olmasi gonilli tasarruflar1 azaltacak ve tasarruf-yatirim esitligi kendiliginden
saglanacaktir. Klasik iktisat diisiincesine gore kamu maliyesinin diisiince sistemi piyasa
ekonomisinin dogal diizenini degistirmemelidir. Mali gelenekgilik adin1 verdigimiz bu goriis

mali konularda bazi temel prensipleri benimsemistir (Tiirk, 1985: 2-4).
Bu prensipler soyle siralanabilir (Orhaner, 2007: 271-272):

a) Kamu harcamalari miimkiin oldugunca kiiciik olmalidir. Devlet toplumsal
ihtiyaclarin kapsamini dar tutmali, her ¢esit ihtiyaca toplumsal damgasini vurmamalidir.
Kamu hizmetleri arttik¢a kamu harcamalar1 da artacaktir. Kamu harcamalar arttikg¢a devlet,
miidahaleci ve verimsiz olacaktir. Iktisadi kaynaklarin devlet elinde kullanilmasi ise iktisadi
kayiplara neden olacaktir. O halde devlet miidahalesinden, kamu harcamalarinin artisindan

kaginmak gerekmektedir.

b) Devlet biitgesi denk olmalidir. Diger bir deyisle biitce acik ya da fazla
vermemelidir. Denk biitce, toplumsal ihtiyaglarin se¢iminde daha dikkatli olmay1

gerektirmektedir. Denk biitce ile ekonomik ve mali sektorde giiven olusacaktir.
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c¢) Devlet kisa vadeli borglarin senetlerini daha ¢ok bankalara, sigorta sirketlerine ve
kurumlara satmaktadir. Bu kuruluslardan bankalarin, piyasadaki para arzini artirmasi,
dolayisiyla devletin banka sistemine karsi bor¢lanmasi toplam para arzini artiracaktir. Toplam
para arzi artarken mal ve hizmet arzi1 sabit ise ya da aynmi oranda artmiyorsa fiyatlar genel
seviyesi artig gosterecektir. O halde kisa vadeli bor¢lanma ile ekonomide enflasyonist bask1
dogmaktadir. Enflasyonist baski ise mali istikrarin bozulmasi, paranin satin alma giiciinii
kaybetmesi demektir. Kisa vadeli bor¢lanmada devlet, mali itibarin1 koruyabilmek i¢in ¢ok
dikkatli olmak zorundadir. Bir yili agmayan kisa vadeli borglarin vadelerinde 6denmeleri
devletin itibar1 agisindan 6nemlidir. Bor¢larin vadesinde 6denmemesi durumunda devletin
mali itibar1 zedelenecektir.

d) Kamu harcamalar1 dolayli vergilerle karsilanmalidir. Kamu giderleri dolaysiz
vergilerle karsilanacak olursa ekonomik ve sosyal hayat bu vergilerden etkilenecektir.
Dolaysiz vergiler gelir ve servetlerle ilgili oldugundan ekonomik ve sosyal hayatla dogrudan
dogruya ilgilidir. Dolayli vergiler ise harcamalar {izerinden alindig1 i¢in sadece harcamalar
tizerinde etkili olmaktadir. Harcamalarin kisilmas1 ayrica tasarruflarin artigi gibi olumlu bir

sonug da dogurabilir.

e) Biitce aciklart uzun vadeli borglarla karsilanmalidir. Devlet borg¢lanirken para
piyasalarindan degil sermaye piyasasindan bor¢lanmalidir. Devlet sermaye piyasalarindan
borglanirsa harcamalar1 daha kii¢iik hacimde olur ve sermaye arz1 ve sermaye talebi dengesi
bozulmaz. Ozel sektdriin sermaye talebini karsilayan sermaye piyasasi devletin biitce

aciklarini kapatma da en uygun kaynaktir.

Mali araglarin, ekonomik ve sosyal amaclara gore kullanilmalar1 klasik maliye
anlayisinin da son bulmasima neden olmustur. Ikinci Diinya Savasi’na kadar yasanan olaylar
mali kurumlarin niteligini degistirmis, kamu harcamalari, vergiler ve bor¢lanma, ekonomik ve

sosyal hayata miidahale etmede devletin en etkin araglar1 olmustur. Iste maliye politikasi,
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devletin, kamu giderleri, vergiler ve bor¢lanmalar gibi mali araglariyla yaptigr biitiin

miidahaleleri kapsamaktadir (Ince, 1980: 17).

1.2.MALIYE POLITIKASININ KONUSU

Giliniimiizde kamu maliyesinin 6nemi giderek artmaktadir. Kamu maliyesinin genisligi
artarken, mali olaylar ekonomi iizerinde etkili olmaktadir. Kamu maliyesinin ekonomik,
sosyal ve mali gelismeler dolayisiyla 6nemi artmaktadir. Maliye politikasi, devletin makro
ekonomik hedeflere ulasmak i¢in vergi ve kamu harcama programlarin1 uyumlu bir sekilde

uygulamasini gerektirmektedir (Akdogan, 1985:364).

Modern maliye anlayisinda, devlet ekonomisi ile milli ekonominin biitiinlestirilmesi
ekonomik dengenin ve dis 6demeler dengesinin biitge dengesinden, ekonomik kalkinmanin da
mali kalkinmadan daha 6nemli oldugu goriisii kabul edilmektedir. Ekonominin dengeli bir
sekilde yiiriitiilmesi, istthdam diizeyinin yiikseltilmesi, ekonomik kalkinmanin saglanmasi
devletin dnemli gorevleridir. Devlet kamu hizmetlerini yerine getirirken kamu gelirlerinin ve
giderlerinin, bor¢lanmanin, sosyal ve ekonomik etkilerini gdz onilinde tutmali bu araglarin
ekonomik dengeyi bozmasina izin vermemelidir. Iste maliye politikasinin konusu; devletin
sosyal mali ve ekonomik amaglarina ulagmak igin kamu gelirleri, kamu giderleri, bor¢lanma
gibi mali araglarini etkileri bakimindan incelemek, diger ekonomi politikasi araglariyla

uyumlu bir uygulamanin gergeklestirilmesine yardimci olmaktir.
1.3. MALIYE POLITIKASININ KAPSAMI

Gilinlimiizde maliye politikasi, sinirlart genislemis kamu ve 6zel sektor faaliyetleri ve
hatta uluslar aras1 mali faaliyetlerin ekonomide meydana getirdigi etkileri inceleyen onemli
bir iktisat politikas1 araci olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Maliye politikasi devletin kamu
giderleri, vergiler ve bor¢lanmalar seklindeki mali araglariyla yaptigi tiim miidahaleleri de

kapsamaktadir. Kamu harcamalarinin zamanlanmasi, yapilmast ve kompozisyonun
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belirlenmesi ile kamu gelirlerinin yapis1 ve zamanlamasi gibi konular maliye politikasinin
kapsami igerisindedir. Bu baglamda maliye politikasi, temel iktisadi amaglara ulagsmada kamu
harcamalar1 ve gelirleri gibi kamu ekonomisi degiskenlerinde yapilmasi gerekli olan
degisiklikleri belirlemektedir. Oyle ki maliye politikasinin zaman icinde geliserek &nem
kazanmasi, kamu sektoriince kullanilan kaynaklarin nispi miktarini ve 6nemini artirirken ayni
zamanda kamu gelir ve giderlerinin birer maliye politikas:1 araci olarak etkinlikleri de

arttirilmistir.

Ekonomik gelisme ve biliylimede ulasilmak istenen temel hedefler oldugu gz Oniine
alinacak olursa, bu temel hedeflere ulasilmada kullanilacak maliye politikasi araglarinin da
Oonemi agikca ortaya ¢ikmaktadir. “Maliye politikas1 gergegi uzlagsma yolu ile varilan ¢oziim
sekillerinden meydana gelir. Baska bir sekilde sOyleyecek olursak, ekonomik hedeflere
ulasmada kullanilacak maliye politikas1 araclarinin se¢imi ve uygulamasi siyasi bir karar
gerektirir. Demokrasi ile yonetilen iilkelerde kararlar parlamento tarafindan alinir.
Parlamentoyu olusturan se¢ilmis politikacilar ise ¢ogu zaman sorunlar1 etraflica diisiinecek
zaman ve ortamdan yoksundurlar. Iste burada bilimsel bulgular ve teoriler devreye girerek
politikacilarin diisiinme sistemlerini etkiler. Zira demokratik tilkelerde gerek yasama gerekse
yiirlitme organi ¢ikar gruplarinin degil tiim toplumun amaclarma hizmet eden ve ¢areler

iireten organlardir.” (Eker, 1996:281).

1.4. MALIYE POLITIKASININ AMACLARI

Bir ekonomide izlenecek maliye politikasinin amaglari, ekonominin ulagmis oldugu
gelisme asamasina ve maliye politikasini yiiriitenlerin deger yargilarina gore degismektedir
(Turk, 1985:13). Maliye politikasinda amaglar iilkeden {ilkeye farkli olsa bile bu amaclar1 bes
grupta toplamak miimkiindiir: Ekonomik istikrar saglamak, mali amag, 6zgiirliikk amaci, refah

amac1 ve Kaynak tahsisi saglamak ve yeniden gelir dagilimini diizenlemek olarak siralanabilir.
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1.4.1. Ekonomik Istikrar Saglamak

Bir ekonomide istikrarin saglanabilmesi oncelikle fiyatlar genel seviyesinde istikrarin
saglanmasi ve tam istthdam seviyesinin saglanmasina baglidir. Ekonomik istikrar amaclarinin
ayni zamanda gerceklestirilmesi pek miimkiin olmamaktadir. Ciinkii, bu iki amag¢ arasinda
stirekli bir ¢eliski vardir. Ekonomi eger biiyiik capta issiz kitlesine sahip ise ve bunun yaninda
haksiz kazanglara, kamu gelir kayiplarina, yatinrm ve &demeler dengesinin olumsuz
etkilemesine ve daha pek ¢ok soruna yol acan enflasyon olgusu yasaniyorsa, ekonominin bu

sorunlarindan kurtarilarak istikrara kavusturulmasi gerekmektedir (Eker, 1996:283).

Fiyat istikrari: Dengeli ve istikrarli bir fiyat diizeyi, fiyatlardaki inisler veya cikislar
seklinde ortaya c¢ikan dalgalanmalarin Onlenmesi ile saglanabilmektedir. Fiyatlar genel
diizeyindeki ylikselmeler, enflasyonu meydana getirir. Aslinda bir ekonomide fiyat
istikrarinin korunmasi enflasyon ve deflasyonla miicadele anlamina gelmektedir. Ayrica bu
tiir fiyatlar genel diizeyindeki dengesizlikler iktisadi faaliyetlerde konjonktiirel dalgalanmalari

ifade etmektedir (Atag, 1991:29).

Tam istihdam: Tam istihdam, genis anlamda ekonomide mevcut biitiin faktdrlerin tam
olarak kullanilmas1 anlamin1 tagimakla beraber ekonomide sorun yaratan asil konu ¢ogunlukla
isgiicli istthdam1 oldugundan, istihdam denildiginde genelde isgiicii istthdami anlagilmaktadir.
Gilinlimiizde bir ekonomide tam istthdamin saglanmasi demek, kisilerin verimli alanlarda
istihdam edilerek, milli gelir diizeyinin ylikseltilmesi ve ekonomik biiyiime ve kalkinmanin

saglanmasidir ( Atag, 1991:30 ).

1.4.2. Mali Amag

Belirli devlet gorevlerinin yapilmasi i¢in gerekli parasal araclart yeterli dl¢lide ve en
az masrafla saglamak ve bunlar1 gérevlerin yerine getirilmesi bakimindan optimal bir bi¢gimde

killanmak amaci, mali amag olarak nitelendirilebilir. Burada, bir yandan maliye politikasi igin
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veri olan devlet gorevleri ile bunlarin yapilmasi igin gerekli iktisadi giderler arasinda uyum
kurmak ve onceden hacim ve niteligi tespit edilmis belirli devlet hizmetleri i¢in, bir gider
tahmini yapmak gerekmektedir. Giderler tespit edildikten sonra, bunlarin karsilanmasi igin
gerekli kaynaklar1 miimkiin oldugu kadar iktisadi bigimde, 06zel sektorden almak
gerekmektedir. Bunun ekonomi agisindan tasidigi anlam, parasal kaynaklarin saglanmasi
sirasinda, devlet ve Ozel sektor i¢in dogan masrafi miimkiin oldugu kadar kii¢iik tutma
zorunlulugudur. Bilindigi gibi vergilerin toplanmasi i¢in devletin 6zel bir idari kadroya
ithtiyac1 vardir. Vergi toplama metotlar: ne kadar basit olursa devlet tarafindan yapilacak olan
masraf da o kadar az olur. Eger devlet hizmetlerinin gerektirdigi gider tam olarak belli
olsaydi, parasal araglarin tasarruf amacli kullanilmasi 6zel bir amag¢ olmaktan ¢ikardi. Burada
masraf miktarinin belli olmamasi, aksine belirli bir gideri belirli hizmetlere tahsis vasitasiyla
sinirlanmis olan hareket sahasi iginde, sapma ihtimallerinin var olmasi sebebiyle tiim mali
ama¢ dahilinde ilave bir is dogar. Mali ama¢ fonksiyonlarin 6ngdriilen bicimde yerine
getirilmesi i¢in yeteri kadar parasal araglarin temin edilmesini ve boylece devlet hizmetlerinin
hacim ve kalite itibariyle planlanan seviyede gerceklestirilmesini de talep eder. Ozel
ihtiyaclarin temini ile kamu harcamalar1 arasindaki sinirin diger amaglarin géz Oniinde

tutulmast suretiyle ¢izilmesi zorunludur ( Ozbilen, 1999:54-55).
1.4.3. Ozgiirliik Amaci

Ozgiirliik amac1 kisi hak ve hiirriyetlerinin higbir kisintiya sokulmadan sinirsiz bir
sekilde kullanilabilmesi amaci tagiyan ve devletin karar 6zgiirliiglinii korumak amaciyla her
kisiden belirli bir 6zgiirliik fedakarlig isteyen tedbirleri almak zorunda olmasi sarttir. Devlet,
Ozgiirliik i¢cinde diizenli bir miisterek hayati miimkiin kilan bir hukuk diizeni ve idare sistemi
kurmak suretiyle tedbir almak zorundadir. Bu tedbirlerin finanse edilebilmesi icin paraya
ihtiya¢ vardir. Bu da piyasa ekonomisinde kazanilmig gelirin miimkiin kilacagi bir kisim

ihtiyag¢ tatmininden vazgecmek anlamina gelir.



19

Ozgiirliik amac1 devlet seklinin teknik bakimdan miimkiin oldugu dl¢iide kisinin kendi
gorls ve iradesini kabul ettirmek suretiyle siyasi karar siirecine istirak etmesini gerekli kilar.
Yasama ve yiirlitme organinin gorevi diizenli bir toplum hayat1 i¢in zaruri olan 6zgirligi
sinirlayici nitelikteki tedbirleri almak ve kazai organinda destegi ile uygulamaktir. Béylece bir
toplumsal hayatin gerektirdigi ol¢lide kendi 6zgiirliiklerinin siirlandirilmasina dolayli olarak
istirak eder. Bu suretle devlet ya da hiikiimetin sorumsuz olmamasi, kisilerin 6zgtrliiklerine
baski yapmamasit ve sadece kamuoyunun menfaatinin gerektirdigi Ol¢lide sinirlandirma
gorevini gbdzden 1rak tutamamasi saglanmis olur. Boylece bagkalarinin 6zgiirliiklerini
kisitlamak suretiyle, dogan kisilerin 6zgiirliigli ile ilgili keyfiligin ve tek tarafli olarak

istismarinin dniine gecilmis olur (Ozbilen, 1999:55).

Bunun maliye politikas1 igin tasidigi anlama gelince; mali iktisat sahasinda da
demokratik irade tesekkiiliinii ve denetimi i¢in miimkiin oldugu kadar etkili kilacak vasita ve
yollar1 bulmaktir. Devlet faaliyetlerinin mali yonii de, bizzat devlet faaliyeti gibi ana hatlari
itibariyle yasama organi tarafindan tayin edilmek ve devamli olarak denetlenmek zorundadir.
Yasama organi yliriitme organina sahip olacagi mali hareket sahasini sinirlamak ve gerekli
parasal araglarin hangi yoldan temin edilecegine, yani 6zel ekonominin bu araglar1 hangi
miktarda ve ne sekilde vermek mecburiyetinde olduguna hiikkmetmek zorundadir. Iste
kamusal yiiklerin yiliklenmesi ile meydana gelen bu oOzgiirlik sinirlamasi, bagimsiz bir
devletin sevk ve idare yetkisini sinirlayarak, halkin ve se¢ilmis temsilcilerinin kamu ile ilgili
konularda miisterek s6z sdylemelerini dogru olan bir gelisim harekete gecirdi ve neticede
demokratik tarzda idare tesekkiiliiniin kendini kabul ettirmesine yol agmustir (Ozbilen,

1999:56).

1.4.4. Refah Amaci

Devletin faaliyetlerinin toplum i¢in miimkiin oldugu kadar en yiiksek seviyede mal ve

hizmet temin etmeye yonelmesi gerektigini ifade eder. Ancak, bu maddi mallar ile techiz ve
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maddi anlamda ihtiyaglar1 tatminin mutlak deger olarak anlasilmasi anlamina gelmemektedir.
Ciinkii, refah amacmin esas anlami, sadece sozii edilen degerlerden yararlanmak ve daha
yiiksek degerlere dogru insanlarin faaliyet gdstermesi i¢in maddi imkani yaratmak iizere,
maddi degerler ile iyi bir sekilde techiz edilmeye gayret edildigidir. Insanlarm maddi
imkanlarla donatilmis olmasmin kiiltiirel etkisinin de onemi inkar edilemez (Ozbilen,

1999:56).

Bu amag¢ simirli emek, zaman ve kuvvet kullanilmasi halinde iktisadi olmayan
sahalarda faaliyet gostermek i¢in bos zaman birakmay, biitlin iktisadi yardimci kaynaklardan
ve teknik biitiin imkanlardan yararlanmak suretiyle, miimkiin oldugu kadar yiiksek bir refah

seviyesine kavusmay1 ongoriir.

Boylece refah hedefinden maliye politikasina yonelen bir talep dogmaktadir. Bu da,
yiiksek bir gelir seviyesi temini ile muhafaza ve idamesine katkida bulunmaktadir. Ancak,
milli gelirdeki devlet payini normal devlet gérevlerinin diizenli bir sekilde yerine getirilmesi
icin gerekli olan miktarin {izerine ¢ikarmaksizin, maliye politikas1 yeterli bir istthdam
saglayan etkin imkanlara sahip olursa, sahsi imkanlarin miimkiin oldugu kadar fazla tatminini
isteyen Ozgiirlik amaci géz Oniinde tutularak, kamu mali iktisadinin bu yonde faaliyet

gostermesi tercih edilebilir.

Ozel ekonominin etkinligi, kamu mali iktisadimin temel yatirimlarma baghdir. Bu
sahadaki biiyiik yatirimlar, dolayli olarak 6zel ihtiyaglarin tatminine katkida bulunur. Bu
nedenle maliye politikas1 tarafindan nakdi araglarin hangi Olg¢iide kullanilmasi gerektigi
hususunda karar verirken sadece kamu hizmetlerinin yapilabilmesi i¢in 6zel ihtiyaglarin
tatminini kisitlamasinin ne derece hakli oldugu sorulmamali aksine 6zel ihtiyaclarin
tatmininin belki bugiin degil, fakat gelecekte artirilabilmesi i¢in ne kadar kaynagin

kullanilmas1 gerektigi de diisiiniilmelidir (Ozbilen 1999:57).
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1.45. Kaynak Tahsisi saglamak ve Yeniden Gelir Dagilimim

Diizenlemek

Bu amag, “piyasa ekonomisine birakilmayacak kadar dnemli sosyal adaleti iceren ve
direkt bir kamu miidahalesi gerektiren bir amagctir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde mevcut
olan yapisal bozukluklarin sonucunda kaynak ve gelirlerin dagiliminda biiyiik bir adaletsizlik
s6z konusudur.” (Eker, 1996:286) Kamusal hizmetlerin belirlenmesinde ozellikle, kamusal
gelirlerde ve bilhassa vergilerde yer alan zorlayict unsur, kaynak kullaniminda ve gelir
dagilimmin yeniden dagitilmasi sonucunda ortaya cikmaktadir. Genel olarak farkli gelir
diizeylerine yonelik vergiler, kisisel harcamalar-tasarruflar {izerinde degisik sekilde etkili
olurlar. Gelir vergileri artan oranli vergiler oldugundan kaynak ve gelir dagiliminda
adaletsizlik ve dengesiz dagilimi engelleyebilir. Ciinkii yiiksek gelir grubuna dahil kisilerin
marjinal tiiketim egilimleri diisiik gelirlere gore azdir. Bu nedenle vergiler diisiik gelirlere
yoneldigi dlcilide tliketim harcamalarinin kisitlayict etkide bulunacak ve refah seviyelerinde
azalma olacaktir. Ancak artan oranli vergilerin uygulanmasi ile geliri yiikselen kisilerden
alinan verginin orani artacagl i¢in sosyal adalet ve dengeleme prensibi yerine getirilmis
olacaktir. Bunun yaninda kisiler arasindaki farkli gelir ve kaynak seviyeleri gz oOniinde
magdur olarak goziiken kesimlere yapilacak transfer harcamalar1 ile sosyal dengeleme
saglanmaya caligilacaktir. Transfer harcamalarinda amag, farkli sosyal tabakalarin satin alma

giiclerinin taninmasi ve belli bir diizeye kavusturulmasidir.

Ekonomide gelir ve servet dagiliminin kisiler arasinda farklilik gostermesi yasam
diizeylerinin de farkli olmasina neden olmaktadir. Kisiler arasinda yasam diizeylerinin
farklilig: fazlalastikca huzursuzluk artmakta ve sosyal barig bozulmaktadir. Toplumsal refahin
ve barigin saglanmasi kisiler ve sektorler arasi gelir ve servet dagiliminin iyilestirilmesine
baghdir. Gelir ve servet dagiliminin iyilestirilmesi i¢in maliye politikasi, artan oranl vergiler

ve transfer harcamalar1 gibi araglarla etkili olmaktadir (Tiirk, 1998:20).
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Yukarida saydigimiz maliye politikasi amaglart zaman zaman kendi aralarinda
catisabilirler. Ornegin; 6zellikle az gelismis iilkelerde, ekonomik kalkinma amaci ile belirli
bir tiikketim diizeyine ulagsma amaci catigmaktadir. Ekonomik kalkinma i¢in yatirimlarin
artmasi, yatirim artig1 i¢in de tasarruflarin artmasi gerekmektedir. Oysa az gelismis bir
ekonomide, geliri diisiik vatandaslarin belirli bir yasam diizeyine ulasabilmeleri icin
gelirlerinin biiylik bir kismin1 tiiketime ayirmalar1 gerekmektedir. Diger bir ifadeyle kisilerin
daha iyi yasam diizeyine ulagmalari karsiliginda ekonomide toplam tasarruf diizeyi
diismektedir. Tasarruf diizeyinin diisiikliigii ise daha az yatirim ve ekonomik kalkinmanin

daha yavas olmasi demektir.

Ekonomik ve sosyal hayatin mali araglarla diizenlenmesi maliye politikasinin
ekonomik ve sosyal haklarla catismasina neden olmaktadir. Ornegin; calisma hiirriyeti, akit
serbestisi, miilkiyet hakki; toplumsal fayda, kamu hizmeti, ekonomik ve sosyal kalkinma gibi

amaglarla sinirlandirilmaktadir (Orhaner, 2007:275).

1.5. MALIYE POLITIKASININ UYGULANMASI VE

UYGULANMASINDA KARSILASILAN GUCLUKLER

Her bilim dalinda oldugu gibi maliye politikasinin da kendine has uygulama kosullari
ve bu uygulamay: yiiriitecek bir icra giiciine ihtiya¢ vardir. Maliye politikasini basar1 ile
uygulayabilmek yani mali araglarla ekonomik ve sosyal hayati belli amaglara ulagtirabilmek
icin uygulama alaninda bazi1 6n kosullarin varlifina ihtiya¢ vardir. Bu kosullar, her iilkeye
gore degisiklik gostermekle beraber, temelde aranan 6n kosul bu politikanin uygulanacagi

iilkenin demokratik parlamenter sistemle yonetilmesidir(Ozbilen 1999:72).
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1.5.1. Maliye Politikasindaki Gecikmeler

Maliye politikasinin gecikmesi sonucunda sorunlar ¢éziimlenemedigi gibi beraberinde
bircok sorunda getirir. Bunun yaninda politikanin doguracagi olumlu sonuglar1 gérebilmek

icinde belli bir siireye ihtiya¢ duyulur. Bunlari ti¢ grupta toplanabilmektedir.
1.5.2. I¢c Gecikme

I¢c gecikmede iki ayri gecikme tiirii incelenecektir. Bunlar; Tanima gecikmesi ve

yOnetim gecikmesi.

a)Tanima Gecikmesi: Ekonomide beliren sorunun ortaya ¢ikmasiyla bu sorunun
¢Oziimii i¢in gerekli olan mali politikanin uygulanmasi gerekliliginin anlagilmasi arasinda

gecen siiredir (Savas, 1994:36 ).

b)Yonetim Gecikmesi: Var olan ekonomik soruna ¢6zliim amaciyla uygulanacak
maliye politikas1 aracinin uygulanmasi gerekliliginin kavranmasi ile, bu politikanin hayata

gecirilmesi arasinda gegen siireyi ifade eder( Savas, 1994:36 ).
1.5.3. Ara Gecikme

Uygulamaya konan maliye politikas1 aracinin etkisini gostermesi geg¢mesi gereken
stireye ara gecikme denir ( Savas, 1994:36 ). Burada iki temel kavram vardir. Bunlar; Gergek
ara¢c ve nominal aragtir. Bunlar bir ornekle aciklanacaktir. Enflasyona karsi izlenecek
miicadelelerden biri faiz oranlarinin yiikseltilmesidir. Bunun sonuglarmin goriilebilmesi igin
belli bir zamanin gegmesi gerekir. Oncelikle faiz oranlarinin yiikselmesi ile tasarruflarda bir
artis beklenir ve bu artis toplam talebi diisiiriir. Toplam talebin diismesi ile olusacak yeni
fiyatlar genel seviyesi, eskiye oranla daha diisiikk olacaktir. Bu enflasyonda diisiisiin
gerceklestigi anlamina gelmektedir. Bu ornekte gercek arag, faiz oranlarimi yiikseltmektir.

Nominal ara¢ ise, ger¢ek aracin kullanilmasi ile ortaya ¢ikan ve olumlu olmasi beklenen
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sonugtur. Ozetlenecek olursa, gergek aracin kullanimi dolayisi ile nominal araca ulasilmasi

arasinda gegen siireye ara gecikme denir.
1.5.4. D1s Gecikme

Uygulanan maliye politikasinin ortaya koydugu nominal aracin, bu aragla ilgili kisi ve
kuruluslar1 belirlenen yonde etkilemesi i¢in gegmesi gereken siireye denir. Dis gecikmede de
iki kavram vardir. Bunlar; karar gecikmesi ve uygulama gecikmesidir. Nominal aracin
islemeye baglamasi iizerine kisi ve kurumlarin bu duruma gore karar almasi i¢in gegen siireye
"Karar Gecikmesi" denir. Yukaridaki ornege gore tasarruf artisi durumunda iliretim veya
istthdam kararlarinin yeniden gozden gecirilmesi karar gecikmesi oldugunu gosterir. Alinan
karar iiretim veya tiiketim kisilmasi yoniinde ise bu kararin uygulamaya yansimasi tiiketim
veya iiretimin ozelligine gore belli bir siire alacaktir. Iste bu arada gecen siireye de

"Uygulama Gecikmesi™ denilmektedir( Parasiz, 1996:366 ).

1.6. MALIYE POLITIKASININ AMACLARI ARASINDAKI
CATISMALAR VE AMACLARI ILE ARACLARI ARASINDAKIi

UYUMSUZLUKLAR

Maliye politikasina iligkin cesitli tedbirlerin uygulanmasinda ortaya ¢ikan en 6nemli
sorun, belli bir amaca yonelik olarak alinan tedbirin baska bir amagla ¢atismasidir. Bagka bir
tabirle ifade etmek gerekirse, maliye politikasinda bir kisim tedbirlerin bazi olumlu yanlar1 ile
birlikte bazi olumsuzluklar1 da beraberinde getirmesi kaginilmazdir. Nasil ki, tipta belli bir
hastaligin tedavisinde kullanilan bazi ilaglar viicutta istenmeyen baska rahatsizliklara sebep
olabiliyorsa, ekonomide de ortaya g¢ikan bazi sorunlarin giderilmesi amaciyla alinan bazi

tedbirler arzu edilmeyen bir kisim yeni sorunlarin ortaya ¢ikmasina neden olabilmektedir.
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Maliye politikasinin temel amaglari, daha 6ncede bahsedildigi gibi ekonomide tam
istihdamla birlikte fiyat istikrarinin saglanmasi belli bir biiylime hizinin gergeklestirilmesi ve

gelir dagiliminin adil hale getirilmesidir (Pehlivan, 2001:384).
1.6.1. Tam istihdam ile Fiyat istikrar1 Amaclar1 Arasindaki Catisma

Tam istihdama yaklastik¢a azalan verimler kanunu gecgerli olmakta verimli olmayan,
egitimi yetersiz olan yani kalifiye olmayan isciler ise girmektedir. Dolayisiyla maliyetler

artmakta, fiyatlar ylikselmeye baslamakta ve fiyat istikrar1 azalmaktadir.

Diisiik bir tiretim diizeyinde istikrarli bir fiyat diizeyi istenmedigi gibi tam istihdam
iiretim diizeyinde de hizla yiikselen bir fiyat diizeyi arzu edilmemektedir. Her iki amacin bir

arada gergeklestirilmesi ¢ok zor bir hedeftir ( Eker ve Digerleri, 1997:50-51).

Tam istihdam ile fiyat istikrar1 amacglar1 arasindaki catisma bilimsel olarak da
incelenmis ve enflasyon ile igsizlik arasinda negatif bir iligkinin oldugu agik bir sekilde ortaya
konulmustur. Ingiliz bilim adamlarmdan, Ablan W.H. Philips, 1958 yilinda yaymlanan bir
makalesinde Ingiltere de yapti§1 bir arastirmaya gore enflasyondaki bir yiikselme ile birlikte

issizligin azalacagini kanitlamaya ¢alismistir (Pehlivan, 2005:303-304).

1.6.2. Ekonomik Istikrar ile Ekonomik Biiyiime Amaglar1 Arasindaki

Catisma

Ekonomik denge, toplam arz ve toplam talep esitligi veya yatirim tasarruf esitligi ile
saglanir. Istikrardan kastedilen fiyat istikraridir. Fiyatlar genel seviyesinin dengede olmasini
ifade eder. Ekonomik istikrarsizligin giderilmesi, 6rnegin enflasyonun 6nlenmesi i¢in kamu
harcamalarinin  kisilmasi, vergilerin arttirilmasi gerekir. Harcamalarin kisilmas1 kamu
yatirimlarmin  azalmasi1 sonucunu dogururken, vergilerin arttirilmasi, o6zel sektor
yatirimlarinin diismesine neden olur. Ote yandan, hem kamu harcamalarinin kisilmasi hem de

vergilerin arttirtlmasi toplam talebin ve buna bagli olarak da {iretimin diismesine yol agar.
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Biitiin bunlar sonug itibariyle ekonomik biiylimenin yavaslamasina ya da diismesine neden

olur.

Bir ekonomide biiyiime oranlarmin (GSYIH artisinin) yavaslamasi veya diismesi
gelismislik diizeyinin tespitinde ya da iginde bulunulan kosullarin belirlenmesinde kullanilan
ekonomik, sosyal ve kiiltiirel degiskenler, arastirmanin amacina hizmet edebilecek sekilde
tamimlanmali, yasanan gelismeleri yansitabilmeli ve biitiinciil bir yaklagim igerisinde

incelenmelidir (Dinger 2003: 20-21).

1.6.3. Ekonomik Biiyiime ile Adil Gelir Dagilimi Amaclar1 Arasindaki

Catisma

Ekonomik biiyiime i¢in, ekonomide mevcut olan kaynaklarin {iretim artisina yol acan
yatirnmlara tahsisi gerekmektedir. Bu amacla devlet, ekonomik kalkinmay1 saglayacak

yatirimlara bagta vergi politikasi vasitasiyla olmak tizere gesitli tesvikler saglamaktadir.

Tiirkiye isglicii piyasasina yonelik olarak ortaya konulan tespitlerden hareketle,
Tiirkiye isgiicii piyasasinin parcali ve gelismekte olan bir isgiicii piyasasi oldugu sonucuna
varmak miimkiin olabilmektedir (Auer ve Popova, 2003:16). Isgiicii piyasasinin pargali
olmasi, tesvik olarak uygulanan vergi indirimleri, istisnalar ve muafiyetler sonucu elde edilen
gelirlerin bir kism1 vergi dis1 birakilirken; devlet ihtiyag duydugu geliri harcamalar {izerinden

almaya calisir. Bu da gelir dagilimini1 bozmaktadir.

Adil gelir dagiliminin saglanabilmesi i¢in devletin ddeme giicii yiiksek olanlardan
vergi alip 6deme giicii olmayanlara aktarmasi gerekir. Harcama vergileri diisiik gelir gruplar
tizerinde agir bir yiik olusturur. Ciinkii diisiik gelir gruplarmin gelirlerinin biiytik bir boliimii
ya da tamami tliketime harcanir. Tiikketimin agir bir sekilde vergilendirilmesi, buna karsilik
tasarruflarin  vergi dig1 birakilmast gelir dagilimindaki dengesizlik ve adaletsizlikleri

artirmaktadir.
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Vergileri arttirarak biit¢e agiklarini finanse etme yoluna gidildiginde politikacilar,
kamu harcamalarin1 daha da arttiracaklardir. Bu da 6zel kesimin kii¢iilmesine neden olacaktir
(Orhon,1996:82). Devletin ekonomik biiyiime ve gelir dagiliminin diizeltilmesine iliskin

maliye politikas1i amaglari arasinda meydana gelen ¢atisma ¢ogu zaman kaginilmazdir.

1.6.4. Maliye Politikasimin Kisa ve Uzun Donemli Amaclar

Arasindaki Catisma

Maliye politikasinin kisa donemli amaglarindan en Onemlisi biitge ag¢iklarinin
kapatilmasidir. Biitge agiklar1, belirli ekonomik hedefleri gergeklestirmek amaciyla biitgenin
gider ve gelirlerinin, miktar ve bilesiminin ayarlanmasidir (Tiigen,1999:199). Biitce de
meydana gelen aciklar ya harcamalarin kisilmast ya da vergilerin arttirilmasi ile kapatilir.
Kisa donemli tedbirlerle biitge aciklarinin kapatilmasi toplam talebin kisilmasi sonucunu
doguracagindan, bu politikalar enflasyonun 6nlenmesi ve 6demeler dengesinin saglanmasi
amaglariyla da paralellik gosterecektir. Ancak, bu politikalarin biiyiime tizerinde olumsuz etki

yapacagi kuskusuzdur.

Uzun donemli karsilastirmalarda biitce aciklarindaki mutlak azalis kadar, bu
azalmanin hangi alanlarda etkili oldugu ve 6zellikle 6zel ekonomi birimlerini nasil etkiledigi
hususu da son derece Onemlidir. Eger biitce aciklarinin azaltilmasi amaciyla bor¢lanma
yoluna bagvurulmus ve bu bor¢lanma sonucunda mali piyasalarda 6zel sektor yatirimlar i¢in
kullanilabilecek fonlar azalirsa, yatirnmlarin sektorel dagilimi, 6zel sektoriin aleyhine

degismis olur. Bu duruma iktisat literatiiriinde “dislama etkisi” denir(Pehlivan, 2005:306).

Devlet kamu agiklariin finansman agigini i¢ borglanmaya gitme yolu ile kapatmaya
calisabilir. Bu ydntem de &6zel sektoriin dislanmasina neden olur. I¢ bor¢lanmayla devlet,
ekonomide tasarruflarin énemli bir kismina el koymaktadir. Boylece faiz oranlari artmakta ve

0zel kesimin kullanacagi kaynagin miktar1 azalmaktadir.
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1.7. MALIYE POLITiKASI ARACLARI

Maliye politikas1 i¢cinde devlet, ekonomik kalkinmayi gerceklestirmek, ekonomide
dengeyi saglamak ve korumak, gelir ve servet dagilimini daha diizenli hale getirmek ve yasam
diizeyini yiikseltmek i¢in kamu harcamalari, vergiler, bor¢glanma ve biitce politikalarindan
yararlanilmaktadir. Maliye politikasinda, mali araglara yonelik uygulamalar maliye politikasi

amaglariyla ¢atigsabilecegi kabul edilerek, denge bozucu etkiler giderilmeye ¢alisilmalidir.
1.7.1. Harcama Politikasi

Harcama devletin yatirim, cari ve transfer olarak sonucta kamusal yarar amaci giiden
mal ve hizmet alimlar1 ya da direkt nakit transferleri biciminde gergeklesen faaliyetlerdir.
Kamu maliyesi politikas1 araci olarak harcamalarin kullanilmasina 6rnek olarak devletin
enflasyonist etkiyi kismak i¢in harcamalar1 azaltmasi distiniilebilir(Isik ve Digerleri, 2005b:
304).

1.7.1.1. Kamu Harcamalari

Insanlarin bir arada yasama istekleri bir arada dogan ihtiyaglarin karsilanma geregini
ortaya c¢ikarmistir. Insanligin ve toplumsal orgiitlenme bigimlerinin gelisimine bagli olarak
karsilanmasi gereken s6z konusu ihtiyaglarin yapist ve kapsaminda hem degismis hem de
onemli boyutlara ulasmistir (Akdogan,1997:49). Bu ihtiyaglarin devlete yiikledigi gorevlerin
onemli bir kisminin kamu tarafindan yerine getirilmesi i¢in harcama yapma zorunlulugu
ortaya ¢ikmistir. Bu kamusal ihtiyaglarin karsilanmasi amaciyla yapilan harcamalara kamu

harcamalar1 denilmektedir.

Kamu harcamalari, hiikiimetlerin politika secimlerini yansitir. Hiikiimetler,
hangi mallarin ne miktarda ve hangi kalitede {iretilecegine karar verince kamu harcamalar1 bu

politikalarin yiiriitiilmesinin maliyeti olarak ortaya ¢ikmaktadir (Akalin,1986:138).
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Kamu harcamalarinin en o6nemli 06zelligi, kamu hizmetlerinin yerine
getirilmesi amaciyla dnceden belirlenmis olan yasal bir siireg igerisinde yapilmasidir. Kamu
hizmetlerinin yerine getirilmesindeki temel amac¢ toplumun refahini yiikseltmektir. Bu
nedenle, kamu harcamalarinin 6ncelikli amaci, hig¢ siiphesiz toplumsal ve yar1 toplumsal mal
ve hizmetlerin liretimini saglamaktir. Ancak, toplumsal refahin yiikseltilmesi i¢in sadece bu
hizmetlerin tiretilmesi yeterli degildir. Toplumsal refahin yiikselmesi i¢in toplumda yasayan
bireylerin yoksulluk sinirinin i{izerinde bir gelire sahip olmasi gerekir. Bu nedenle devlet
bireylerin hayat standardinin yiikseltilmesi, onlarin geleceklerinin giivence altina alinmasi
amactyla bazi girisimlerde bulunmak zorunda kalir. Bu girisimler, sonucta kamu

harcamalarinin artmasi sonucunu dogurur.

Kamu harcamalar1 artis1 da hi¢ kuskusuz devletin {istlendigi gérevlerin ve buna
bagli olarak kamusal faaliyetlerin artmasindan kaynaklanmistir. Devletin asli gorevi toplumun
i¢c ve dig giivenligini saglamak olmakla birlikte, bunun yaninda, ekonomide biiyiime ve
istikrarin saglanmasi ile gelir dagiliminin diizeltilmesi de devletin gorevleri arasina girmistir.
Devletin ekonomiye miidahalesi ile birlikte kamu harcamalarin1 da artirmaya baslamistir

(Pehlivan, 2005: 70-71).

1.7.1.2. Kamu Harcamalarimin Ekonomik Etkileri

Kamu harcamalari, ekonomide {iretim, istthdam, fiyatlar genel seviyesi ve gelir
dagilimi gibi unsurlari etkiler. Kamu harcamalarinin etkileri, harcamanin tiiriine ve niteligine
gore degisir. Ekonomik biiyiime iizerinde en olumlu etkiyi yatirim harcamalar1 yapar. Cari
harcamalar ise, toplam talebi artirmak suretiyle ekonomik biiylime iizerinde dolayl etkide
bulunur. Transfer harcamalar1 da yine toplam talebi artirarak, ekonomik biiylimeyi dolayli

yoldan etkiler.
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Ekonomik dengenin olusabilmesi toplam arz ile toplam talebin esitligine baglidir.
Toplam arzda tikanikliklarin olmasi veya toplam talebin fazlaligi enflasyonun dogmasina

neden olmaktadir.
Toplam talepteki fazlaliklarin baslica nedenleri soyle siralanabilir (Tiirk, 1985:59-67):

- Kredi politikasi, bankalarin para arzlarinda bir siskinlige neden olmasi,

- Isci gelirlerindeki artislar maliyetleri artirarak fiyat artislarina neden olmasi,

- Ihracatgilarin kazanglarinin artmasi, satin alma maliyetlerinin yiikselmest,

- Devletin yaptigi cari ve yatirnm harcamalar1 artmasi ve devlet bu harcamalart agik
biitce ile karsilamasi,

- Fiyat artislar1 nedeniyle tiiketim hacminin genislemesi ve efektif talep diizeyinin
yiikselmesi,

- Yabancilarin yurt i¢inde yaptig1 harcamalarin artmasi gibi siralanabilir.

Toplam arzdaki tikaniklar i¢in su nedenler sayilabilir:

- Uretim kapasitesi ve stoklar toplam talebi karsilamak igin yeterli olmamast,

- Anzi nedenlerle iilkede tiretim kapasitesinin diisebilecegi durumu,

- Enflasyon nedeniyle reel gelirlerinin diistiigiinii goren imalatgilar ve tiiccarlarin,
ellerindeki mallar1 satmak yerine mallar1 stoklamayi tercih etmis olmalari,

- Enflasyon ile altin ve doviz stoku erimis oldugundan iiretim igin gerekli

hammadde, yar1t mamul madde gibi mallarin ithal edilememesidir.

Kamu harcamalar1 yoluyla enflasyonla miicadele edebilmek i¢in enflasyonun
kaynagini bilmek onemlidir. Genel olarak diisiiniildiiglinde enflasyonun giderilmesi, toplam

arz ile toplam talebin esitligini saglamakla miimkiindiir.

Ekonomik dengeyi bozucu egilimlerle miicadelede, kamu harcamalar1 ve diger

araglarla yapilacak her tirlii uygulamada meydana gelmesi miimkiin sosyo-ekonomik
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problemlerin géz Oniinde bulundurulmasi ve mali, ekonomik ve siyasi sorunlarin asilmasi

zorunlulugu vardir (Musgrave and Musgrave, 1976:543).
1.7.2. Vergi Politikasi

Kamu hizmetlerinin en énemli finansman kaynagi vergilerdir. Vergiler karsiliksiz ve
cebri olarak alindiklari, sosyal ve ekonomik amagclarin gergeklestirilmesinde etkin bir
miidahale araci olduklar1 i¢in maliye politikasinin en 6nemli araglarindandir. Ancak vergi
politikasindan yararlanmak kolay degildir. Vergi koyma yetkisini elinde bulunduranlarin, iyi
bir vergi politikast uygulayabilmesi icin iilkenin gelismislik durumunu, gelir dagiliminin
ozelliklerini, ekonominin yapisini, halkin vergiye karsi tutumunu bilmeleri ve buna uygun

dikkatli bir vergi politikasi sergilemeleri gerekmektedir.

Vergiler oncelikle artan kamu harcamalarinin finansmanini saglayan en énemli kamu
gelirleridir (Prest, 1975:33).Vergi, maliye politikasinin bir araci olarak, diger bir deyisle
iktisadi sonuglar yarattig1 i¢in, korunmakta ve gelistirilmek istenen alanlar i¢in vergi tesviki,
gelismesi Onlenmek istenen alanlarda vergilerin arttirilmas: yoluyla miidahale edilmesini
kolaylastirir. Vergi, c¢esitli ekonomik, sosyal amaclar arasinda ahlaki bazi amagclar1 yerine
getirir. Verginin ekonomik amaclar1 arasinda, yatirimlar: tesvik etmek, tiretimi-tiiketimi tesvik
etmek ya da kisitlamak, Odemeler dengesini diizenlemek, tasarruflar1 tesvik etmek,
ekonomide istikrar1 saglamak, ekonomik yapiyr degistirmek ile bos kapasiteyi ve
spekiilasyonu Onlemek sayilabilir. Sosyal amaglar1 arasinda da gelir ve servet dagilimini
diizenlemek, sosyal giivenligi saglamak, niifus politikasina iliskin amaclardan s6z edilebilir

(Ozbilen, 1999:65).

Modern demokrasilerde kamu gelirlerinin en énemli kalemini olusturur ve devletin
kamu giiciine dayanarak 6zel kesimden kamu kesimine aktardigi fonlardir. Vergiler degisik

acilardan smiflandirilabilirler. Verginin kaynagi acisindan gelir-harcama-servet vergileri
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olarak genel bir siniflandirmanin yaninda, ekonomik faaliyetlerle iliskisine gore dolayli-
dolaysiz, verginin konusu agisindan spesifik-advalorem, matrah belirleme agisindan 6znel-
nesnel, uygulanan oranlar agisindan azalan-sabit-artan oranli  vergiler olarak

siniflandirilabilirler (Pinar, 2006:37)

Diger yandan vergiler sosyal adaletin saglanmasina en iyi hizmet eden araglardan
biridir. Clinkii vergi oranlarinin ve ¢esitlerinin degistirilmesi suretiyle toplumdaki farkli gelir
gruplari arasinda pozitif transfer yapilabilir. Boylece optimal sosyal dengeye ulasilabilir ya da
en azindan bu amaca hizmet edecek bir gelisme saglanabilir. Alinan vergiler diisiik gelir
gruplarina transfer edilerek ekonomide adil bir gelir dagilimmin gergeklestirilmesi

saglanabilir (Ulusoy, 2004: 37).

1.7.2.1. Vergilerin Ekonomik Etkileri

Vergilerin ekonomik birimler {izerindeki etkisi ¢ok degisik acgilardan ele almnabilir.
Uretim agisindan bakildiginda vergilerin etkisi gelir ve ikame etkileri olmak iizere iki tiirlii
olabilir. Gelir etkisi, vergiden dolay: geliri azalan kisilerin bu kaybi telafi etmek i¢in daha ¢ok

caligmaya ve iiretmeye yonelmeleridir.

Ikame etkisi ise Kkisilerin vergi ©Oncesi gelir seviyelerini koruyabilmek igin
titkketimlerini kismalaridir. Calisan bir kisinin elde ettigi gelirinden verginin diislilmesi halinde
kisinin geliri diisiik bularak ¢alisamadan vazge¢mesidir. Calismanin yerine dinlenmeyi tercih
etmesi ikame etkisinin kisinin faydasinda Onemli bir degisiklige sebep oldugunu

gostermektedir.

Vergilerin ekonomik etkileri toplamda diisiiniildiigiinde harcanabilir geliri azaltarak
daraltic1 etki yaratmalar1 bigiminde ortaya ¢ikar. Bunun yaninda vergi bilesimi de biiylik
onem tasir. Dolaysiz vergilerin en tipik ornegi olan kisisel gelir vergisi genellikle artan oranli

oldugundan gelir dagilimini diizeltici etki yaratirken, yiliksek gelir grubundan daha fazla
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alindigindan tasarruflar1 daraltici etki de yaratabilir. Dolayli vergilerden katma deger vergisi
ise sabit oranli oldugundan, kisilerin tiiketim egilimlerine bagli olarak uygulamada azalan

oranli olabilmekte ve gelir dagilimini olumsuz etkileyebilmektedir (Pinar, 2006:39).
1.7.3. Bor¢lanma Politikasi

Borglanma; belli bir siire sonra 0denmek lizere para ve benzeri degerli seylerin
alinmasidir (Batirel, 1990:189). Bor¢lanan taraf devlet oldugunda ise bu tiir bor¢lanmalara
kamu bor¢lanmasi adi verilmektedir. Bir bagka tanima goére de; kamu borclanmasi, borg
verenlerin fonlar1 hiikiimete transfer ettikleri ve hiikiimetin sirasiyla bor¢lanmanin ortaya
¢ikmasindan sonraki dénemler boyunca hiikiimet gelirleri tizerindeki haklari temsil eden tayin

edilmis araglar1 bor¢ verenlere transfer ettigi iki tarafli bir tiir degisim siirecidir (Buchanan,

1987:1044).

Borglanma, vergi gelirlerinin aksine olarak gecici bir finansman kaynagidir. Clinkii
bor¢lanma ile saglanan kaynaklar, ileride anapara ve faiz olarak geri 6denmekte iken
vergilerde bdyle bir durum s6z konusu degildir. Odeme asamasinda geri ddemeler ise,
vergilerden elde edilen gelirlerden yapilmaktadir. Bir baska deyisle, bor¢lanma gelecekteki

vergi gelirlerinin bir anlamda 6nceden kullanilmasidir (Nemli, 1990:252).

Borcun geri 6denmesinde vergilerden elde edilen gelir kullanilmayacaksa, bu
durumda, eski bor¢lart 6demek i¢in siirekli bor¢glanmaya gidilmesi gerekir. Bu ise, bor¢larin
hizli artmasina ve sonug¢ olarak bor¢glanma imkéanlarinin daralmasma ve ileri asamalarda
bor¢lanma imkanlarinin tamamen ortadan kalkmasina yol acar. Bu sebeple vergi, devletin asli
gelir kaynagini olustururken borglanma ise daha ¢ok vergiye ek ve alternatif bir kaynaktir

(Yasa, 1971: 3-21).
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1.7.3.1. Bor¢clanmanin Ekonomik Etkileri

Bir maliye politikas1 araci olarak borglanma politikasi, ekonomik istikrar1 saglamak
tizere kullanilan bir aractir. Vergiler kadar kamu borglar1 da giinlimiizde énem kazanmus,
ekonominin istikrarinin ve dengesinin saglanmasinda, makro hedeflere ulasilmasinda oldukca
etkili bir ara¢ hale gelmistir. Bu nedenle bor¢lanma, sadece olaganiisti donemlerde

yararlanilan bir kaynak olmaktan ¢ikmis, kamu kesiminin olagan gelirleri i¢ine girmistir.

Kamu borglar kavramina yaklasimlarin farkli olmasi nedeniyle, meydana getirecegi
ekonomik etkilerde bir goriis birligi yoktur. Ortak nokta ise parasal bir ara¢ olan
bor¢lanmanin, ekonomik etkilerinin olumsuz olmadig1 yontindedir (Isik ve Digerleri, 2005a:

116).

Bor¢lanmanin devlet gelirleri i¢indeki payr diisiiniildiigiinde, meydana getirecegi
etkilerin ©nemi anlagilmaktadir. Borglanma politikasi, kamu faaliyetlerini dogrudan
etkilemekte, makro ekonomik gostergeler iizerinde oldukga etkili olabilmektedir. Bu nedenle
bor¢lanma tiirlerinin, 6deme sekillerinin se¢iminin istenen sonucu vermesi i¢in, bor¢glanmanin

meydana getirecegi ekonomik etkilerin iyi bilinmesi gerekmektedir.
1.7.3.2. Maliye Politikas1 Araci Olarak Bor¢clanma

Borglanma, kamu giderleri karsilamak igin kullanilan bir finansman araci olmakla
birlikte, devletin ekonomiye miidahalesini saglayan bir maliye politikas1 aracidir. Bu
anlamda, bazen meydana gelen konjonktiirel dalgalanmalarda mali bir ara¢ olarak bor¢lanma
politikast kullanilabilir. Boyle bir durumda amag, gelir-gider dengesini saglamak veya borg
yiikiinli azaltmak degildir. Bu sekilde bor¢lanma, bir taraftan finansal amagli, diger taraftan,
enflasyon, deflasyon, gelir dagilimi, ekonomik biiylime gibi bir takim makro ekonomik

amaglar1 gergeklestirmek amaciyla kullanilir (Ulusoy, 2001:28).
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Borglanma politikas1t sonucu elde edilen fonlarin kullanim sekli ve sonuglari son
derece onemlidir. Saglanan fonlar, devletin yiliklendigi fonksiyonlar1 gergeklestirmek amaci
dogrultusunda ekonomiye katildigi mal ve hizmet alaninda bulundugu takdirde genisletici
etkilere yol acacaktir. Devletin uyguladigi bor¢lanma politikasinin ekonomik istikrarin
saglanmasina yardimci olabilmesi i¢in, bankalar disindaki kurum ve kisilere bor¢clanmasi1 daha
uygun olacaktir. Ciinkii devletin bankalara veya mali piyasalara borglanmasi kaydi para
denilen banka parasinin bollagsmasina neden olacaktir ki, bunun sonucu fiyatlar genel

seviyesinin yiikselmesidir (Ozbilen, 1999:67).
1.7.4. Biitce Politikas1

Biitce politikasi belirli ekonomik hedefleri gerceklestirmek amaciyla biit¢enin gider ve
gelirlerinin, miktar ve bilesiminin ayarlanmasidir (Tiigen,1999:199). Devlete ait harcamalarin
yapilmasina, gelirlerin toplanmasina yetki veren ve bunlar arasinda dengenin nasil
saglandigin1 gosteren biitce, bir ekonomide hangi hizmetlerin yerine getirilecegini, bu
hizmetlerin yerine getirilmesi i¢in yapilacak harcamalarin hangi kaynaklardan ve nasil finanse
edilecegini ortaya koyar. Kamu harcamalarinin kamu gelirlerini agmasi halinde biitge agigi,
tersi durumda biitce fazlasi, kamu harcamalarmin kamu gelirlerine esit oldugu durumda ise
biitce denkligi s6z konusudur. Ekonomide ne tiir bir biitge politikasinin izlenecegini
temelde {iilkenin i¢inde bulundugu ekonomik konjonktiir belirler. Bugiin iilkemizde biitge

politikasi, alinan yapisal 6nlemlerle birlikte 2001°den bu yana kii¢iilme egilimine girmistir.

Maliye politikas1 araglarinin ekonomide genel dengeyi saglamak ic¢in kullanilmasi,
biitcelerin bir iktisadi politika aract olarak kullanilmaya baslanmasini da miimkiin kilar.
Ekonomide genel dengeyi saglamaya yonelik olmak iizere iki biitce goriisii, devri ve telafi

edici biitce teorileri gelistirilmistir.



36

19. ylizyilin baslarindan itibaren yasanmaya baslanan ekonomik bunalimlarin 7-10
senelik devrelerde diizenli bir bi¢imde tekrarlanmasi, devlet biitgelerine bu devri hareketleri
hafifletmek seklinde bir iktisadi fonksiyon yiiklenmesine neden olmustur. Bu gelisme, daha
sonralart "Devri Biit¢e" goriisiinlin dogmasina yol agmustir. Devri biitceler teknigi iktisadi
hayatin refah devrelerinde saglanan biit¢e fazlalar ile depresyon zamanlarinin biitce agigini
finanse etmekten ibarettir (Tiirk, 1983:296). Devri biitge goriisiinii ve bu goériise dayanan
uygulamalari, biitgenin bir iktisadi politika araci olarak benimsenmesinin ilk sonuglar1 olarak

degerlendirmek miimkiindiir (Kumcuoglu, 1976:20).

Daha sonralar1 ortaya ¢ikan "Telafi Edici Biitge" goriisiinde, biitgenin bir iktisadi
politika araci olarak daha acik sekilde kullanildigim1 goriiyoruz. Telafi edici biitce, belirli
hallerde belirli sinirlar g¢ergevesinde, iktisadi hayati buhrandan kurtarmak ve ekonomiyi
yeniden canlanma safhasina sokabilmek icin, biitce acigini devletin mali bir ara¢ olarak
kullanmasidir. Bu teoriye gore devlet, buhran i¢inde bulunan ekonomiyi genisleme sathasina
sokmak ve tam c¢aligma sathasina ulastirmak i¢in, 6zel sektor harcamalarindaki yetersizlikleri
gidererek, harcamalar1 ve durgunluk veya buhran i¢indeki bir ekonomiyi yeniden normal

dengesine kavusturacaktir (Tirk, 1983:292) .

1.8. MALIYE POLITIiKASININ GELISMEKTE OLAN ULKELER

ACISINDAN ONEMI

Maliye politikalarinin gelismekte olan iilkelerde, gelismis {ilkelere nazaran, daha fazla
onem tasir. Gelismekte olan iilkelerde devletin ekonomiye miidahalesi daha ¢ok gerekli
olmaktadir. Toplam talebin ¢ogu zaman toplam arzi asmasi durumunda, talep baskisini
giderecek tedbirlerle birlikte, talep yetersizliginin giderilmesi ve bu suretle iiretim artigini
saglayacak tedbirlerinde alinmasi gerekecektir. Ekonomide kaynak kullanimini degisen talep

yapisina gore yeniden ayarlamak gerekir. Devlet bir taraftan kamu yatirimlari arttirirken,
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diger taraftan 6zel yatirimlar tesvik edici tedbirler alir. Bu tedbirler siiphesiz sadece maliye
politikasi ile smnirl degildir. Maliye politikasi tedbirleri yaninda, para politikasi ve dis ticaret
tedbirleri ile tedbirleri birlikte uygulanir. Izlenen vergi politikasi ile bir taraftan kamu kesimi
yatirimlari i¢in ihtiya¢ duyulan finansmanin temeli amaclanirken, diger taraftan 6zel kesim
yatirimlarinin tesvik edilmesi amaci giidiiliir. Vergi indirimi, hizlandirilmis amortisman ve
benzeri kolayliklar 6zel yatirimlarin artisin1 saglayan onemli vergi politikasi tedbirleridir

(Pehlivan, 2002:334).

Milli gelirde net bir artisin saglanmasini ifade eden ekonomik biiyiime ozellikle
gelismekte olan iilkeler bakimindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Bu yiizden gelismekte olan
ilkelerde uygulanacak maliye politikasi ile gelismis tlilkelerde uygulanacak maliye politikalar

birbirinden oldukca farklidir.

Milli gelirde artis saglayan en onemli kalemlerden birisi de yatirim harcamalaridir.
Yatirim harcamalart hem gelir artisina hem de {iretim kapasitesinin genislemesine katkida
bulunur. Gelismekte olan iilkelerde yatirimlar ¢ogu zaman yetersizdir. Clinkii bu iilkelerde
yatirimin asli unsurunu olusturan sermaye faktorii yetersizdir. Gelismekte olan iilkelerde
mevcut Uretim teknikleri geligsmis {ilkelerdeki {iretim olanaklarinin ¢ok cok altindadir. Bu
nedenle bu iilkelerde ileri teknoloji eksikligi vardir. Niifusun biiyiik bir bolimii tarim
sektoriinde ¢aligmaktadir ve tarim sektoriinlin verimliligi diisiiktiir. Ag¢ik isgsizligin yaninda
ekonomi ¢ogu zaman siirekli bir kronik enflasyon baskisi altindadir. Bu nedenle gelismekte
olan {ilkelerde enflasyon esas itibariyle yapisal sebeplere dayanmaktadir (Pehlivan, 2005:

291).

1.9. EKONOMIK BUYUME VE MALIYE POLITIKASI

Maliye politikas1 devletin sahip oldugu mali araglari, tam istthdami, fiyat istikrarini,

ekonomik biiylime ve gelismeyi, adil bir gelir ve servet dagilimini saglamak ve konjonktiirel
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dalgalanmalardan armmmuis istikrarlt bir ekonomik yapiyr korumak amaciyla kullanilmasina,
ekonomik istikrarin saglanmasi amacinin yaninda kisi basina gercek gelirdeki artis olarak
tanimlanan ekonomik biiylimeyi saglama amaci da yonelik faaliyetler igermektedir.
Ekonomik istikrar saglama amaci maliye politikasinin kisa donemli amaclar1 arasinda
olmasima karsin, ekonomik biiylime maliye politikasinin uzun donemli amaci olmaktadir.
Ekonomik amaglara ulagsmak i¢in maliye politikas1 farkli araglar kullanarak ekonomik

istikrarin saglamasinda gesitli roller iistlenmektedir.

Maliye politikas1 bir ekonominin toplam gelir ve istihdam diizeyini etkileyebilecegini
kabul edildiginde, bu etkinin nasil giderilecegi konusu 6nemli hale gelmektedir. Maliye
politikasinin ekonomik faaliyet diizeyi lizerindeki etkilerinin dl¢iilmesiyle, ekonomide istikrar

saglayici ya da istikrar1 daraltict etkilerinin dl¢lilmesi 6nem kazanmaktadir.

Ekonomik biiylime iilkenin mal ve hizmet miktarin, gelir ve istthdam diizeyinin
artmastyla birlikte ekonomik istikrardan farkli olarak ekonomik kalkinma ve uzun dénemde
ekonomik biliylimenin yani sira sosyal ve siyasal gelisme ile birlikte toplumsal refahin artmasi
ile saglanabilmektedir. Fakat yalmizca toplumsal refahin artmasi ekonomik biiylime i¢in

yeterli degildir (Pehlivan, 2005:381).
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IKiINCIi BOLUM
EKONOMIiK BUYUME

Ekonomik biliylimeyi belirleyen etmenlerin ve 6n kosullarin ekonomide faktor
kullanimindan kaynaklanan ve genellikle belirli bir zaman dilimini kapsayan iiretimde mal ve
hizmet kullanimini1 ifade eden GSYIH, iiretim faktdrlerinin miktarindaki artis veya mal ve
hizmetlerden elde edilen ¢iktinin parasal degeridir. Ekonomik biiytime bir lilkedeki kisi basina

reel hasiladaki artiglarin yani fiyat farkliliklarindan ayrigtiritlmis olan artislar: ifade eder.
2.1. EKONOMIK BUYUMENIN TANIMI VE ANLAMI

Ekonomik biiylime, bir iilkede belirli bir donemi kapsayan genellikle bir yil gibi bir
zaman siirecinde iiretilen tiim mal ve hizmetlerin parasal ifadesi olan GSYIH’ da goriilen
artisa denir. Bir iilkenin iktisadi biiytimesi iki sekilde meydana gelir. Birincisi, tam istihdamin
altinda kullanilan iktisadi kaynaklarin daha etkin kullanilmaya baslanmasiyla biiylimenin
gerceklestirilmesi; ikinci olarak tam istihdamda kullanilan kaynak miktarina yenilerinin

eklenmesi yoluyla ekonomik biiytimenin gerceklestirilmesidir.

“GSMH, harcamalar, katma deger ya da iiretici fiyatlar1 yontemiyle hesaplanir.
Harcama yontemiyle hesaplanan GSMH’ de kamu ve 06zel sektoriin bir yil i¢inde
gerceklestirdikleri nihai tiiketim, yatirnm ve dis ticaret (ihracat-ithalat) harcamalari, s6z
konusu harcamalara konu olan mal ve hizmetlerin birim fiyatlariyla carpilirken, iretici
fiyatlar1 yonteminde; tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinde iretilen mal ve hizmetlerin
birim fiyatlari, {iretilen miktar ¢arpilir. Uretilen mal ve hizmetlerin birim fiyatlari ile {iretilen
miktarin carpilmasi ayni zamanda sektoriin yarattigi katma degeri gosterir. Dolayisiyla, tiretici
fiyatlar1 ile hesaplanan GSMH’ da iiretime konu olan sektorlerin yarattigi katma deger

onemlidir. Ekonominin iiretim kapasitesi bu katma degerlerin toplamindan olusur. S6z konusu
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kapasitenin artmasi, tiretim ve dolayisiyla ekonomik biiyiime artis1 anlamindadir (Gillis ve

Digerleri, 1996: 36).

Toplam ¢iktidaki artis1 ifade eden ekonomik biiylime, teorik olarak iiretim imkanlari
egrisinin saga kaymasi ile ifade edilmektedir. Bu kaymalarin nedenleri asagidakiler gibi

siralanabilir:

- Uretilen mal ve hizmetlerden birinin veya her ikisinin iiretiminde kullanilan

tiretimde saglanan artis,

- Uretimde kullanilan mal ve hizmetlerin iiretim teknolojilerinde gerceklestirilen bir

gelisme,

- Uretimde kullanilan emegin verimliligin arttiriimasi,

- Uretilen mal ve hizmetlerin kullanildif1 sektdrde kapasite kullanim oraninm

arttirllmasi gibi faktorlere baglh olarak gergeklestirilir (Tezel, 1989:12).

Ekonomik biiylimenin anlami, toplumun yasam diizeyinin yiikseltilmesi yani kisi
bagmna daha fazla hasilanin meydana getirilmesi ve boylece toplumun mal ve hizmet
talebindeki artislarmin karsilanmasidir. Uretim kapasitesindeki bir artisin iiretim olanaklari
egrisinin kaymamasindan kaynaklaniyorsa bu durumda bagka bir iirlinlin iiretimi azaltilmasi
gereklidir. Ekonomik biiylimede ise durum bdyle degildir, ¢linkii bir malin {iretiminin

artirtlmasi diger bir malin liretiminin azaltilmasi gerekmemelidir.

Ekonomik biiyiime, zamanla elde edilen iiriiniin artmas1 demektir. Iktisadi biiyiime, ya
da gelismeden bahsedebilmek igin {iretimde bir artisin olmasi sarttir. Aksi halde ekonomik
durgunluk veya gerileme s6z konusu olacaktir. Ayrica bu artisin devamli olmasi1 gerekir

(Kargiil 1983:142).

Bu artislar, ancak uzun donemde {ilkenin iiretim Olgeginin veya potansiyelinin

genislemesi veya daha iiretken kullanilmasi sayesinde ortaya ¢ikartilabileceginden, iktisadi
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bliylime sorunu, genellikle bir uzun vade sorunu olarak kabul edilir. Biiyiime, bu nedenle
makroekonomik anlamda daha ¢ok arz cephesince belirlenir. Bagka bir deyisle, bir iilkenin
iretim olanaklar1 egrisinin digsartya veya uzun donem toplam arz egrisinin saga dogru
kaymasina yol acan sebepler, iktisadi bliyiime kuramlarin1 konusunu olusturur. Bu kaymalarin
arkasinda, hiikiimetlerin, tiretim faktorlerini verimliliklerini artiric1 egitim ve teknoloji
politikalarinin ve fiziki sermaye stokunu artirict altyapr yatirnmlarinin da olabilecegi agiktir

(Kibritgioglu, 1998:207).

Ekonomik biiylime ile yapisal degisim ise birbirini etkileyen siireclerdir. Bir
ekonomideki biiylime yapisal degismeye neden olmayabilir. Ancak ekonomik biiyiimenin
stirekliliginin saglanmasinda yapisal de8isme temel bir Oneme sahiptir. Yapisal degisme
olmadan ekonomide ve cari sektorlerinde azalan getiri s6z konusu olabilir ve sonugta biiyiime
yavaglayabilir. Yapisal degisim, iktisadi biiylimeyi hizlandirabilir; yani yapisal degisim

kaynaklarin marjinal hasilasinda artisa sebep olabilir (Yavilioglu, 2002:65-66).

Ekonomik biiylime teorisinde birinci devrimi Adam Smith, ikinci devrimi Neo-klasik
biliylime modelleri ger¢eklestirmistir. Bu model, 1956’da birbirinden bagimsiz olarak ABD’li
Solow ve Avustralyali Swan tarafindan gelistirilmistir. Ancak uzun yillar Neoklasik model
adeta Solow’un adi ile 6zdeslesmistir. Robert Solow 1956 yilinda, iktisadi biiylime ve
kalkinma konusunda ileride dnemli gelismeler yol agan, “iktisadi Biiyiime Teorisine Bir
Katki” adli bir makale yaymlamistir. Solow’a 1987 yilinda, hem bu ¢alismasindan hem de
iktisadi biiyiime surecini anlamamiza yaptig1 énemli katkilarindan dolayr Nobel Iktisat odiilii

verilmistir (Jones, 2001:18).

2.2. EKONOMIK BUYUMENIN BELIRLEYICILERI

Ekonomik biiyiime gelir artigini, egitim ve saglik diizeylerinin ylikselmesini, verim

artisini, teknolojik gelismeyi ve benzer bircok faktorii kapsamaktadir. Bu faktdrlerin her biri
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ekonomik biiyliimeyi farkli yonlerden ifade etmektedir. Tiim bu faktorleri kapsayan ve
ekonomik hayatin gittikge daha karmasik hale gelen yapisi igerisinde, ekonomik biiyiime
gostergelerinin tanimlanmasi1 ve Olgiilmesi, kalkinma iktisat¢ilarinin son yillarda oldukc¢a

ilgisini ¢gekmektedir ( Yumusak ve Tuna; 2010).

Ekonomik biiylimenin 6nemli kaynaklarindan biri olan isgiicliniin artis hiz1 genellikle
niifus artis hiziyla sinirlanmistir. Gelismekte olan iilkelerde niifus artis hiz1 gelismis iilkelere
gore daha yliksektir. Ancak ekonomik biliylime orani yiiksek olan {ilkelerde yapilan
incelemeler, fiziki, beseri sermaye ve teknolojik ilerlemedeki artis hizinin ekonomik

biiylimede biiyiik paya sahip oldugunu gostermektedir (Bas, 2001: 48).

Ekonomik biiyiimeyi belirleyen temel faktorleri soyle siralamak miimkiindiir. Emek,
beseri sermaye, sermaye birikimi ve teknolojidir. Bu faktorler arasindaki iliski, emegin
kalitesinin artmasi ile ortaya ¢ikan beseri sermaye, beseri sermayenin etkinligini ve
verimliligini arttiran sermaye birikimi ve slirecin sonunda ortaya konan teknoloji seklinde

olusmaktadir.

2.2.1. Emek

Emek, ekonomik biiyiimeyi belirleyen faktorlerin en temel degiskeni olarak kabul
edilir. Emegin bu kadar biiylik 6neme sahip olmasinin nedeni, ekonomik biiylimeyi saglayan
tiim belirleyicilerin emegin ¢evresinde olusmasidir. Emegin ekonomik biiylimeyi belirleyen
temel belirleyicilerden olmasinin yan1 sira sermaye birikimi ve teknoloji ile yakim iliski ve
karsilikli etkilesim i¢indedir. Teknolojik yenilikler acisindan emegin 6nemi bilginin emek
tarafindan tretiliyor, isleniyor ve kullaniliyor olmasina dayanmaktadir. Emegin etkinligini

belirleyen faktorlerin varligi emegin daha iiretken ve yaratict olmasini saglamaktadir.

Ekonomik biiylimeyi belirleyen 6nemli stratejik faktorlerden biride emektir. Gergekten

liretim potansiyelinin biliylime orani, yatirim hacmi ve onun kapasite etkisinin yani sira,
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istihdam hacmi ile is giiciniin verimliligine baghdir. Emegin giiciinde bir yilda meydana
gelen artislar ile sermaye stokunda meydana gelen artis verimlilik faktoriinlin bliyiidiigliniin

gostergesidir.
2.2.2. Beseri Sermaye

Beseri sermaye, ekonomik biiyiimenin temel dayanak noktasini olusturan bir unsur
olarak emegin sahip oldugu egitim diizeyi, saglik imkanlari, bilgi, beceri ve tecriibeler gibi
faktorlerin toplamini ifade etmektedir. Beseri sermayenin egitim ve saglik olmak {iizere iki
temel bileseni vardir. Egitim, emegin daha nitelikli olmasini saglamakta, saglik emegin

etkinligini ve verimliligini belirlemektedir (Kibritgioglu, 1998:1-4).

Beseri kaynak gelisimi, bilginin, becerilerin ve toplumdaki kisilerin yeteneklerinin
artmasi siireci olarak tanimlanir (Harbison and Myers, 1964:2). Ekonomik terimlerle ifade
edildiginde beseri kaynak gelisimi, beseri sermayenin birikimi ve bir ekonominin
kalkinmasinda ona yapilan etkin yatirimlar olarak tanimlanabilir. F. Thomas Juster'in
goriisiine gore, insanlar hayata kalitimin bagladigi bir beseri sermaye ile baslarlar ve bu
sermayeye ilk ¢ocukluk donemlerinde, okul yillarinda ve c¢aligma yasaminin Ozellikle ilk
yillarinda ilavelerde bulunurlar. Ogrenim ve yetistirilmelerinin teknik asinmaya ugramasi

olgtisiinde de zaman iginde toplam sermayelerini yitirirler (Yiice, 1985:40).

Beseri beceri yetenegi ile ilgili bu temel kavrami, onun, bu her bireyde herhangi bir
karakteristik dozda cisimlesmis g¢alisma potansiyelinin verimli, degerlendirilebilir yonii,
fiziksel iiretim araglarini belirten reel sermayeye benzer sekilde "beseri sermaye™olarak ifade

edilebilir (Hesapgioglu, 1994:402).
2.2.3. Sermaye Birikimi

Sermaye parasal bir olgu olarak algilaniyor olsa da sadece nakdi degerler ile

kisitlamak yanlis ve eksik olacaktir. Sermaye, iktisat bilimine gore makine, techizat, tesis,
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hammadde ve dayanikli tiretim faktorlerinin toplamidir. Diger bir ifadeyle sermaye mal veya
hizmet iiretebilmek i¢in kullanilan uzun &miirlii iiretim araglaridir. iktisat bilimince ‘para’ asla
sermaye olarak kabul edilmez. Ciinkii para sadece sermaye mallarinin aliminda kullanilan bir
aractir. Isletme bilimi, hisse senedi, tahvil, bono gibi finansal varliklar1 da sermaye olarak
kabul etmekte ve sermayenin tanimi konusunda farkli bir yaklasim sunmaktadir. Ancak
ekonomik biiylime siirecinde fiziksel iiretim saglayamayan, liretime aracilik edemeyen, fiziki
sermayeye doniisemeyen ve hasila artis1 saglayamayan finansal varliklar, sermaye olarak
kabul edilmemektedir (Kibritgioglu, 1998:207-230). Bir ekonominin reel sermaye stokunun
arttirillmast  sermaye birikimi olarak ifade edilmektedir. Sermayenin olusumu aslinda
iiretimden elde edilen gelirin sermaye mallarina ayrilan kisminin toplamini ifade etmektedir
(Nurkse, 1964: 6). Sermaye birikiminin kaynag tasarruftur. Bir iilkede tasarruf egilimi
yiiksekse, o iilkede sermaye birikimi de hizlanir. Tasarruf egilimi diisiikse, sermaye birikimi
de yavaglar. Gelismekte olan iilkelerde bos duran emek ve dogal kaynaklarin iiretim

faaliyetlerine katilmasi, 6nemli dl¢lide sermaye birikimine baglidir (Tiirkbal, 2005: 346).
2.2.4. Teknoloji

Teknoloji, tiretim faktorlerinin, liretim alanlarindaki birlesiminde verimliligi artiran bir
unsurdur. Teknolojinin, yani yeni {iretim bilgi, metot ve tekniklerinin gelismis bir tilkeden,
gelisme halindeki bir {ilkeye transferi, sermaye, yatirim, dinamik girisimei ve nitelikli emek

uyumunu gerekli kilmaktadir.

Teknoloji, toplumun iiretime iligkin bilgi birikimi olarak tanimlanirken, teknolojik
degisim bu bilginin artist anlamina gelir ve ¢ogunlukla var olan {irlinlerin yeni iiretim
yontemleri, iiretimin onemli niteliklerini degistiren yeni tasarimlar ve yeni oOrgiitlenme,

pazarlama ve yonetim teknikleri bigiminde ortaya ¢ikmaktadir (Mansfield, 1968: 10-11).
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Teknolojilerin iiretimi ve bilgi teknolojilerinden yararlanma diizeyi iilkeden iilkeye
farklilik gostermektedir. Teknolojiler daha c¢ok gelismis {ilkelerde iiretilmekte olup,
gelismekte olan {ilkelerde bu teknolojilerin transferi s6z konusudur. Teknolojilerdeki
gelismelerin daha cok gelismis iilkelerde goriilmesi, bu llkelerin fiziki sermaye ve insan
sermayesi yoniinden daha ileri diizeyde olmalarina baglidir. Ozellikle, bilgi teknolojilerinin
gelisimini saglayan temel faktor nitelikli insan faktoriidiir. Gelismis iilkeler kalkinmalarinin
baslangicinda ve daha sonra insan faktdriine verdikleri onem ve Oncelik ve insana yatirim

politikalarinin siirekliligi sayesinde bugiinkii ileri teknolojik gelisme diizeyine ulasmislardir

(Soyak, 1995:93-107).
2.3. EKONOMIK BUYUMENIN KOSULLARI

Ekonomik biiyiimenin kosullar1 uygulanan tesvik sistemi ile yakindan iliskilidir.
Tesvik sisteminin uygulanmasinda belirli temel kurumlar vardir. Bu kurumlar tesviklerin

yaratilmasinda énemli bir yere sahiptir. Ug temel kurum vardar:

— Piyasalar
— Miilkiyet Haklar1

— Parasal degisim

Piyasalar, alicilarin ve saticilarin bilgilenmesini ve birbirleriyle is yapmalarini saglar.
Piyasa fiyatlar1 alic1 ve saticilara arz ve talep ettikleri miktarlar1 artirmalar1 ya da azaltmalar
icin sinyal gonderir. Piyasalar insanlarin uzmanlagmalarini, ticarette bulunmalarini, tasarruf
ve yatirim yapmalarini saglar. Miilkiyet haklar1, miilkiyetin sahipligini ve kullanimini, mal ve
hizmet iireten iiretim faktorlerini istihdam etme olanagi saglayan sosyal diizenlemelerdir.
Parasal degisimlerde ise devlet vergisel tesviklerle ve silibvansiyonlarla dogrudan destek

yaparak bazi kaynaklari etkilemektedir (Parasiz, 2003:10).

Biiyiimede tiretkenligi artirmak i¢in 6nemli goriilen {i¢ kaynak vardir.
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—Tasarruf ve yeni sermaye yatirimlari,
—Beseri sermaye yatirimlari,

—Yeni teknolojilerin bulunmasi baslica kaynaklardir.
2.3.1. Tasarruf ve Yeni Sermaye Yatirnm

Tasarruf sermaye yatiriminin temel belirleyicisidir. Tasarruflarin olusturdugu sermaye
arzi, sermaye yatiriminin en énemli belirleyicilerindendir. Sermaye arzi tasarrufa bagli olarak
meydana gelirken, sermaye talebi yatirimlarin niceligi ve tesviki ile belirlenmektedir.
Sermaye birikiminin olusabilmesi i¢in sermaye mallar1 iiretiminin yenilenmesi gereken
sermayeden fazla olmasi temel sarttir. Neo-Klasik teori, tasarruflardan bagimsiz bir yatirim
fonksiyonu Ongdrmedigi ve tasarruflarin otomatik olarak yatirrma donistiirildiigiinii
varsaydigl icin, tasarruflarin sermaye stokuna orani, sermaye stokunun biiylime oranini

vermektedir (Akytiz, 1980: 449-450).

Tasarruf ve yeni sermaye yatirimi emek basma sermaye miktarin1 ve beseri
prodiiktiviteyi artirir. Beseri prodiiktivite, Sanayi Devrimi esnasinda emek bagina sermaye

miktar artti§1 zaman c¢ok biiyiik bir artis gostermistir (Parasiz, 2003: 11).
2.3.2. Beseri Sermaye Yatirim

Beseri sermaye kavrami, iktisadi faaliyetlerle ilgili olarak bireylerde olusan bilgi,

beceri ve diger niteliklerini kapsamaktadir (Yumusak ve Bilen, 2000:82).

Beseri sermaye yatirimlarinin mikro etkileri birey, aile ve firmalar iizerinde goriiliir.
Bu mikro etkiler belirli sahalarda yogunlasarak iilkenin makro-ekonomik alanlarina da tesir
eder. Beseri sermaye stokuna yapilan yatirimlar, fiziksel sermaye stokuna yapilan yatirimlar
gibi, o iilkenin iiretken kapasitesini ve gelir diizeyini yiikseltir. Diger yandan gelir diizeyi

yiiksek iilkeler, GSMH'larinin daha biiyiik bir boliimiinii beseri sermaye yatirimlarina, 6rnegin
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egitime ayirabilir ve bu yatirim sayesinde daha yiiksek is giicii verimliligi elde edebilirler

(Canpolat, 2000: 269-270).

2.3.3. Teknolojik Buluslar

Teknolojik gelisme, teknolojik yeniliklere baglidir. Teknolojik yenilik, “mal veya
hizmet tiretiminin kalitesini arttiran, yeni endiistri dallarinin ve yeni is alanlarmin dogmasina
yol agan degisimlerdir” (Barutcugil, 1981: 5-6). Teknolojik ilerleme artan prodiiktiviteye ¢ok
bliylik katki yapmaktadir. Teknolojik degismenin yararlarim1 toplamak igin sermaye

artmalidir.

Teknolojideki gelisme biiylimenin sinirlarin1 asmak i¢in en iyi sanstir. Teknolojik
yeniligin ekonomik biiyiime agisindan Onemini O6zellikle vurgulamaktadir. Ciinkii ortaya
konan her yenilik beraberinde yeni imkan ve firsatlar1 getirmekte, yeni is imkanlarimi ve
istihdami gelistirmektedir. Teknolojik yeniligin kaynagini tlniversiteler, Ar-Ge kuruluslari,
isletmelerin Ar-Ge bdliimleri, arastirma enstitiileri, Ar-Ge’ye yonelik ¢alisan kamu

kuruluslar1 olusturmaktadir.

Gergekten bulus ve yenilikleri miimkiin kilan teknolojik gelisme, yatirim ve isgiiciinde
verimliligi arttirmak suretiyle etkin bir ekonomik biiylime politikasinin dinamik bir faktorii

roliinii oynamaktadir.
2.4. EKONOMIK BUYUMENIN TEMEL SORUNLARI

Ekonomik biiylimede mevcut sinirli kaynaklarin faktor arzina doniismesi ne kadar
onemli ise, bu faktorlerin kalitesi ve bunlar1 bir araya getirebilme teknigi de en az o kadar

onemlidir (Tiirkbal, 2005:346).

Sosyal hasilanin artmasi, ekonomik biiylime olayin1 gerek savunanlarin, gerekse
elestirenlerin tartismasiz kabul edebilecekleri bagka amaglarin gergeklestirilmesi i¢in gerekli

olan bir aractir. Gergekten bir dizi sorunun ¢dziimlenmesi, ya tamamen ekonomik biiylimeye
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baghdir ya da ancak onun sayesinde onemli Glgiide kolaylasabilir. Ekonomik biiyliime ile

baglantili olan bu temel sorunlarin bazilar1 sunlardir (Turhan, 2001:197-198).

1-

Ekonomik biiylime yliksek bir istihdam diizeyini garanti eder. Yiksek bir istihdam
diizeyi toplumu olusturan bireylerin yagam diizeylerinin ayrilmaz bir pargasidir ve
toplumsal istikrarin 6nemli bir kosuludur.

Ekonomik biiyiime yapisal degisimi kolaylastirir. Ekonomik biiylime ulusal ve
uluslar aras1 is boliimii agisindan yapisal uyumun daha kolay gerceklesmesi
acisindan katkida bulunur. Ciinki, is giliciiniin ve sermaye stokunun yeni faktor
fiyatlarina ya da ulusal ve uluslar arasi talep kaynaklarina uyumu daha piiriizsiiz
bir bigimde seyreder. Bdylece, yapisal degisim istthdam i¢inde 6nemli bir faktor
olma 6zelligine sahiptir. Yapisal degisimi inkér ya da eski yapida 1srar etmek, uzun
donemde fakirlige yol acar. Bu alanda verebilecek en yeni tipik bir 6rnek, 1970’li
yillarda ortaya ¢ikan petrol bunalimi ve buna bagli enflasyon soku ile ilgilidir.
Ekonomik biiyiime ulusal ve wuluslar arasi gelir dagilimi farkliliklarindan
kaynaklanan catisma ve sorunlart yumusatir. Bir toplumun catismalari hangi
Olciide baris icinde c¢oziimlendigine baghidir. Hi¢ kuskusuz sosyal hasilada
meydana gelen her artig gelirin yeniden dagitimi sansini artirmak suretiyle sosyal
gruplarin goreli paylarinin baris i¢inde daha kolay degistirilmesini miimkiin kilar.
Ekonomik biiylime, is kaybi riskine yol agmadan ¢evrenin korunmasini daha fazla
miimkiin kilar. Ciinkii ¢evre kirliliginin 6nlenmesi i¢in gerekli olan yatirimlarin
yapilabilmesi ekonomik biiyiimeye baglidir.

Ekonomik biiyiime, calisma ortaminin iyilestirilmesi ile kaynak tasarrufuna yol
acan yatirimlar i¢in uygun kosullar1 saglar. Her iki durumda da sermaye ve

teknolojinin yogun bi¢cimde kullanilmas1 gerekir.
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6- Ekonomik biiylime, sosyal giivenlik sisteminin devamini saglar. Kamusal ve
sosyal sektoriin talepleri, biiylime siirecinin gergeklesmesi halinde daha kolay

yerine getirilebilir.

Ekonomik biliylime gelisme halinde olan {ilkelerde bir¢ok faktér tarafindan
belirlenmektedir. Faktorlerin incelenmesi ekonomik biiylimenin 6nemli sorunlarini ortaya

koyacaktir.

2.5. EKONOMIK BUYUMENIN OZELLIKLERI VE SONUCLARI

Biiyiimenin Ozellikleri (Kaya, 1998:20):

¢ Biiyilime sayisal bir olgudur. Biiyiime analizleri niceliksel bir 6zellik gdsterir.

e Biiylime uzun dénemli bir olgudur. Kisa dénemli hatali yorumlara yol acabilir.
Buna bagli olarak da uzun siireli analiz araglarindan yararlanilir.

e Biiyiime reel bir artistir.

e Biiylime nihai tiretim ve milli gelirdeki artistir.

e Biiyiime dinamik bir olgudur statik kavramlarla agiklanamaz.

e Biiyime makro ve global analizlere dayanir. Ancak mikroda bu analizlerden
soyutlanamaz.

Biiyiimenin Sonuc¢lar (Kaya, 1998:21):

e Biiylime toplumsal degismeleri hizlandirir.

e Biiyilime tiiketim kaliplarin1 degistirir.

e Biiylime kentlegsme hareketlerini hizlandirir.

¢ Biiylime dengesizlik kaynagidir. Bunun nedeni ise biiyiimenin dinamik bir 6zellige
sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. Sektorler arast ve bolgeler arasi

farklilagmalar olmaktadir.
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e Biiyiime fiyat yapisimi degistirir. Gelismekte olan {ilkelerde biiyiimenin fiyat
yapisint degistirme etkisi fiyatlari arttirict yondedir.

e Biiylime sosyal maliyetleri arttirir.

Biiylimenin en onemli gostergesi, lilkede yasayan insanlarin hayat seviyelerinin
yiikselmesidir. Ekonomik biiyiime oranlari, birkac yil sonra hayat standardin1 6nemli 6l¢iide
artirir. Bliyime ayn1 zamanda fakirlige kars1 en giiglii silah olarak kabul edilir. Bir bireyin,
reel gelirinin artmasi, onun yasam tarzini da degistirir. Bu iyilestirmeyi saglayacak sey de

elbette ki ekonomik biiyiimedir.

Ekonomik biiyiime, gelirin toplumdaki bireyler arasinda adaletli bir sekilde
dagitilmasidir. Biiyiime savunma ve prestij acisindan da Onemlidir. Ekonomi diger
ekonomilerle gii¢ yarisinda biiylime énemli bir unsur olmaktadir. Ciinkii hizli biiylime, {ilkeye
uluslar arast alanda yiiksek prestij kazandirir. Bu nedenle iilke kendi politikalarinin

dogrulugunu, siyasal ve sosyal iistiinliigiinii kabul ettirir (Tiirkbal, 2005:349).
2.6. EKONOMIK BUYUMENIN MALIYETI

Ekonomi biiylirken ayni zamanda da degisime ugrar. Yenilesme modasi gegmis
makinelerin bir kenara atilmasina ve hatta kimi insanlarin demode kabul edilmesine neden
olur. Hizl1 bir biiyiime, ayn1 hizda ve derecede bir uyumu da gerektirir. Bu da, bazi insanlarin
coklintii veya sefalete diismesine yol agar. Kalitesiz is sayisindaki azalma, niteliksiz is¢iler
kalabalig1 icin hayat1 giderek giiclestirir. Iscilerin, islerini kaybetmeleri halinde ise, yani is

bulmalarinda ¢ektikleri zorluklar, hayatlarini alt {ist eder.

Biiylimenin bu tlir maliyetlerinin elde edilmesi biiyiik kazanglarin karsisinda 6nemsiz
oldugunun gostergesidir. Biiyiimenin en biiyiik faturasi, 6zellikle is acisindan, ayn1 zamanda
bliyiimenin nimetlerinden en az yararlananlara yiiklenmektedir. Ne var ki tim bu

olumsuzluklarina ve maliyetlere bakarak, hayiflanmak ta pek dogru degildir. Ciinkii
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bliylimenin miimkiin kildig1 yliksek hayat standardinin sagladig1 zevk hi¢ de kii¢iimsenecek

kadar degildir.

Biiylimenin firsat maliyetine gelince, her seyin sinirlt oldugu bir diinyada, elbette ki
her seyin bir de maliyeti olacaktir. Tktisadi bilyiime, sermaye mallarma biiyiik ¢apli yatirim
yapilmasini gerektirir. Gelecekte daha ¢ok mal vaat eden biiyiime, bugiin daha az tiiketimle
saglanabilir. Iste bir biitiin olarak ekonomi igin iktisadi biiyiimenin gercek maliyeti diyebiliriz

(Tiirkbal, 2005:349).

2.7. EKONOMIK BUYUMENIN FINANSMANI

Ekonomik biiyiime, biiyiimeyi belirleyen faktorleri agiklamayi1 amaglamaktadir. Buna
gore ekonomik biiyiime, fiziksel sermaye, isgiicii, teknoloji seviyesi, beseri sermaye, niifus
artisi, ekonomik ve siyasi istikrar ve disa acikhik gibi bir¢ok faktoér tarafindan
belirlenmektedir. Bu faktorlerin mevcudiyetine karsilik bir¢ok iilke yeterli diizeyde bir
biiyiime hizi gerceklestirememektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler, ekonomik
biiylimenin istikrarlt bir sekilde siirdiiriilebilmesinde gerek yurt i¢i kaynaklardan gerekse yurt
dis1 kaynaklardan yeterli 6lgiide finansman kaynagi bulamamaktadir. Ekonomik biiyiimeyi
gerceklestirmedeki kisa déonemli sorun finansman sorunudur. Bir iilke ekonomik biiylime igin

tiim girdileri iiretse bile gerekli olan yatirimlar: finanse etme ihtiyacini duyacaktir.
2.7.1. I¢ Finansman Kaynaklar:

I¢ finansman kaynaklarin goniillii tasarruflar, zorunlu tasarruflar ve enflasyon olarak
ayirmak miimkiindiir. Zorunluluk unsuru tasiyan i¢ finansman kaynaklarinin baginda vergiler

gelmektedir. I¢ borglar ise genelde goniilliiliik esasina dayanan bir i¢ finansman kaynagidir.

Ekonomik biiyiime ve kalkinmanin baslangicinda kamu tasarruflari sermaye
birikiminin en 6nemli kaynagi olarak goriilmektedir. Eger iilkenin yapisina uygun bir vergi

sistemi olusturulur, vergi kagaklar1 ve vergi toplama maliyeti azaltilabilir ise sermaye
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birikiminin artinlmasina 6nemli bir kaynak saglanmis olur. Fakat bu yolla sermaye
birikiminin saglanabilmesi i¢in bir yandan devletin cari harcamalarini daha da artirmas: diger
taraftan da vergi yiikiiniin sermaye kagisina yol agmasi ve 6zel tasarruflar1 olumsuz etkilemesi
engellenmelidir. Bunun igin en uygun vergileme politikas: goniillii tasarruflar1 azaltmadan

yiiksek gelir gruplarinin tiiketim harcamalarini Kismaya yonelik olmalidir.

Ekonomik biiyiimenin finansmaninda kullanilan araglardan biri de enflasyonist
finansmandir. Enflasyonist finansmani savunanlara gore, enflasyon gelismekte olan tilkelerde
sermaye birikiminin saglanmasinda etkin bir aractir. Enflasyon bir taraftan 6zel tiiketimi
kisarken diger taraftan da tiretim faktorlerinin ekonomik bilyiime igin gerekli olan alanlara
aktarilmasini saglar. Ayrica, bir iilkede ulusal para cinsinden gomiileme(yastik alt1 birikimi)
egilimi ¢ok yiiksek ise enflasyon gomiilemenin ¢oziilmesine ve dolayisiyla sermaye

birikimine katkida bulunur (Sen ve Digerleri, 2004:217).

Teoride enflasyonun ekonomik biiyiimeyi olumlu veya olumsuz etkileyecegi yoniinde
iki farkli goriis vardir. (Chowdhury, 2002:22). Keynesyen goriise sahip bazi ekonomistler
enflasyonun ¢esitli nedenlerden dolay: ekonomik biiyiimeyi olumlu etkileyecegini savunurlar.
Bu nedenlerden birincisi, enflasyonun, tasarruf egilimi yiiksek olan miitesebbis sinifin lehine
gelirin yeniden dagihmim saglamasidir. Ikincisi, enflasyon yatinm portfyiinii finansal
sektorden reel sektore kaydirmakta bu da sermaye yogunlugunu artirmaktadir. Bir diger neden
ise, enflasyon doneminde bireyler reel tasarruf diizeylerini koruyabilmek icin ellerinde daha
fazla para tutmak zorunda olmalari, senyoraj geliri ya da enflasyon vergisinin artmasina neden
olmaktadir. Hane halkindan devlete dogru yapilan bu gelir transferi sonucunda hiikiimet, elde
ettigi geliri yatirrmlarin finansmaninda kullanacak ve enflasyonist siire¢ ekonomik biiylimeyi

arttiracaktir.
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2.7.2. D1s Finansman Kaynaklari

Gelismekte olan iilkelerin belli bir iktisadi biiylime ve kalkinma diizeyini
yakalayabilmeleri i¢in yatirimlara ihtiyaglart vardir. Yatinmlarin kaynagi ise yurtigi
tasarruflardir. Ancak, bu ilkelerde milli gelir seviyesinin diisiik olmasi nedeniyle yurtigi
tasarruflarin kit ve sermaye miktarinin sinirlidir. Nurkse’iin deyimi ile bu iilkeler bir kisir
dongli igerisindedirler. Bu kisir dongiiden kurtulmak igin dis kaynak aramaya
yonelmektedirler. Bunun yaninda déviz agigi bulunan iilkeler de bu agig1 kapatmak amaciyla

dis kaynaklara basvurur (Seyidoglu, 1999:697).

D1s finansman kaynaklarindan biri yabanci 6zel sermayedir. Iktisat yazininda, yabanci
sermayenin lilkeye gelisinin teknoloji, sermaye birikimi, biiylime, vergi gelirleri, lilke ici
rekabet, istihdam, ihracat ve finansman gibi alanlarda iilke i¢in yararli olduguna dair kuvvetli
bir kani1 vardir. Gelismekte olan hemen tiim iilkelerde hiikiimetler, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarint kalkinma hedeflerinin bir pargasi olarak diisinmektedir. Dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari, gelismekte olan iilkelerin kalkinma hedefleri bakimindan &zellikle su

hususlarda 6nemli kabul edilmektedir (Sabir, 2002:1; Sen ve Digerleri, 2004:221).

—Ulkedeki gelir olusumu, déviz durumu ve vergi gelirleri gibi makro degiskenleri
genellikle olumlu yonde etkiler.

— Endistriyel verimlilik, teknolojik gelisme ve mamul gelistirme konusunda etkilidir.
— Vergi gelirlerinin artmasini saglar.

— Modern sektorlerde istthdam durumunu ve is giicii niteliklerini genellikle olumlu
etkiler.

— Sermaye birikimine katki saglar

— Piyasa mekanizmasinin gelismesine ve isleyisine dinamizm kazandirir.
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Bir diger dis finansman kaynagi ise dis bor¢lanmadir. D1s kaynaklarin iktisadi biiyiime
ve kalkinmanin finansmanindaki 6nemine biiyiime teorilerinde de deginilmistir. Bunlar i¢inde
en bilineni Harrod ve Domar biiyiime modelidir. Aslinda bu modelin, az gelismis tilkelerin
iktisadi bliylime problemine ¢6ziim getirmek gibi bir amaci yoktur. Modelin amac; gelismis
ekonomilerde tam istihdam seviyesini gergeklestirmek i¢in gelir, tasarruf, yatirnm ve iiretim
arasinda bir denge kurmaktir. Ancak bu model, dis kaynaklarin iktisadi biiyiime ve
kalkinmada 6nemli bir faktor oldugunu savunan iktisat¢ilar igin 6nemli bir teorik dayanak
olmustur. Horrad ve Domar biiylime modellerine gore tasarruf hacmini yani yatirim miktarini
arttirmak, bitylime hizim arttirmak demektir. Tasarruf diizeyinin diisiik oldugu bir durumda
dis bor¢ almak, mevcut tasarruflara bir katki saglayarak biiyiime hizinin yiikselmesini

saglayacaktir (Hjertholm ve Digerleri, 1998:3).

2.8. EKONOMIK BUYUME VE BORCLANMA ILISKIiSi

Bor¢lanma, para veya benzeri degerli seylerin belli siire sonra 6denmek {izere ddiing
alinmasidir. Basgka bir sekilde tanimlamak gerekirse, bir amaci gerceklestirmek veya bagka
sebeplerle eldeki kaynaklarin yetersizliginden dolayi kisi veya kurumlardan kaynak teminidir.
Kamu borcu ise, kamu tiizel kisilerinin, fert veya kurumlardan kaynak topladiklarinda, fert
veya kurumlarin reel gelirlerinde bir azalma meydana getirmeyen, kamu hizmetlerinin
finansmaninda kullanilan ve verilmesi goniillii degisim esasina dayanan bir finansman

aracidir (Batirel, 1979: 184).

Borglanma, kamu giderleri karsilamak igin kullanilan bir finansman araci1 olmakla
birlikte, devletin ekonomiye miidahalesini saglayan bir maliye politikas1 aracidir. Bu
anlamda, bazen meydana gelen konjonktiirel dalgalanmalarda mali bir ara¢ olarak bor¢lanma
politikast kullanilabilir. Boyle bir durumda amag, gelir-gider dengesini saglamak veya borg

yiikiinli azaltmak degildir. Bu sekilde bor¢lanma, bir taraftan finansal amagli, diger taraftan,
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enflasyon, deflasyon, gelir dagilimi, ekonomik biiylime gibi bir takim makro ekonomik

amaglar1 gergeklestirmek amaciyla kullanilir (Ulusoy, 2001:28).

Borglanma, uygulanan politikalarin amaglarina uygunlugu 6l¢iisiinde toplum refahini
yiikseltecek bunun sonucunda da bor¢ yiikii dogmayabilecektir. Ya da tersi bir durumda
etkisini toplumun refah diizeyinde eksilme seklinde gosterecektir (Ince, 2001:295). Bu
nedenle de biiyliime saglanmasi konusunda toplumun refahini artirmak amaciyla borglanmaya

bagvurulmaktadir.
Devletin borglanmaya bagvurma sebepleri asagidaki gibi siralanabilir:

1- Devletin bor¢lanmasimin ana sebebi, devletin gelir kaynaklarindan fazla hizmet
yiiklenmesidir. Bir baska deyisle, devlet borclari, biitge aciklarini kapatmak icin
yapilmaktadir. Bunun disinda; devlet bazen mevcut vergi kanunlariyla elde edilebilecek
olanin ¢ok {istiinde gelire ihtiyag duyabilir. Ozellikle savas ve benzeri olaylara bagl olarak
harcamalarin birden artis1 ya da gelirlerin azalis1 karsisinda ek gelir gereksinmesi kisa stirede
bor¢lanma ile ¢oziilebilir. Vergi gelirlerinin kisa siirede 6nemli dlciilerde yiikseltilmesi teknik,
siyasi ve iktisadi sebeplerle miimkiin olmayabilir. Kamu yatirimlar1 ve sanayilegsme
hareketlerinin 6nemli bir boliimii uzun dénemde tamamlanacak olduk¢a yiiksek meblaglar
gerektiren yatirimlardir. Buna karsilik tilkenin vergilendirme kapasitesi belli ve sinirlidir. Bu
durumda, boyle biiyiik yatirnmlar ve hizmetler i¢in gereken finansmani borg¢lanma yolu ile

elde etmek alternatif bir yol olmaktadir.

2- Borglanmadaki bir bagka etken de devletin gelir ve giderleri arasinda zaman
yoniinden ortaya ¢ikabilen dengesizliklerdir. Devletin gelirleri y1l i¢inde belirli zamanlarda
elde edilmektedir. Diger bir deyisle devlet hazinesinde bazi aylar gelirler fazla, baz1 aylarda
daha az olmaktadir. Ancak giderler i¢cin bdyle bir genelleme yapilamamaktadir. Giderler yilin

her ayinda ve her zaman yapilir. Bu durumda biitge uygulamasinda zaman zaman tikanikliklar



56

ortaya ¢ikabilir. Boyle donemlerde, vergi gelirlerinin az elde edildigi aylarda devlet yapacagi

harcamalar1 finansmanin1 bor¢lanma ile saglayabilmektedir.

3- Ekonomide zaman zaman meydana gelen konjonktiirel dalgalanmalarda devletin bir
mali ara¢ olarak bor¢lanma politikasini kullanmasi bir baska bor¢lanma nedenidir. Ayrica
devlet bor¢larinin zamaninda geri 6denmemesi sonucunda daha 6nce alinan borg¢larin yeni bir

bor¢lanma ile 6denmesi, bor¢lanmada etkili olan bir baska faktordiir.

4- Yasanan biiylik dogal felaketler nedeni ile de devlet borglanmaktadir. Deprem, sel
baskinlar1 ve biiyiik yanginlar gibi dogal afetlerle zaman zaman karsilasilmaktadir. Bu gibi
durumlarda devlet biiyiikk harcamalar yaparak zararlar1 gidermeye ¢alismakta, bor¢lanmaya

basvurarak, dis yardimlar alabilmektedir (Acba, 1991:3).

Bor¢lanma sonucunda elde edilen fonlar ekonomi iizerinde bir¢ok Onemli etkilere
sahiptir. Bu etkilerde bor¢lanmanin elde edildigi kaynaga gore o©nemli farkliliklar
gostermektedir. Borglanma kaynaginin yurt i¢indeki 6zel tasarruf sahiplerinden ve devlete ait
kurumlardan sagladigi kaynaga i¢ bor¢lanma, dis piyasadan saglanan kaynaklara da dis
bor¢lanma denir. Simdi bunlarin piyasayr nasil etkiledigine ve ekonomik biiyiimeyle olan

iliskilerine deginilecektir.
2.8.1. Ekonomik Biiyiime ve i¢ Borclanma Iliskisi

I¢ borglanma; hiikiimetin, iilke sinirlar1 icerisindeki kisi ve kurumlara milli para
cinsinden bor¢lanmasidir. Bu bor¢lanmanin iktisadi niteligi, satin alma giicliniin 6zel ve
kamusal kesimler arasinda el degistirmesidir (Erol,1992:50). I¢ borclanmada iilkenin

kullanabilecegi kaynaklara bir ilave s6z konusu degildir (Uluatam, 1984:311).

Bir borcun i¢ bor¢ olup olmadigini belirleyen temel unsur borcun ihrag yeri ve borcun
milli gelir ile karsilanip karsilanmadigidir. I¢ bor¢lanmada alacakl ile bor¢lu ayni ekonomi

icerisinde yer almaktadir. Ayrica ister i¢ piyasadan ister dis piyasadan saglansin ayni uyruklu
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kisilerden alinan borcun da i¢ bor¢ sayilmasi geregini savunanlar vardir (Ag¢ba,1991:16).1¢
bor¢lar GSMH’ nin bir béliimiinden alindigindan GSMH’ nin biiyiikliigii, yapisi ve dagilimi
ile son derece ilgili ve baglantihidir. I¢ bor¢ ddemeleri GSMH’ da bir azalma ya da artma
meydana getirmemektedir. Ciinkii milli gelirin bir kisminin bireylerden, 6zel tesebbiis ve
kamu kurumlarindan devlete veya onun yetkili kildig1 kurumlara transferini ifade etmektedir
(Eker, 1994:53). I¢ borglanma mili ekonomi igerisinde bir el degistirme olmakla birlikte
ozellikle kullanilmayan fonlarin tiretime katilmasini saglamak yoluyla kalkinmay1 hizlandirici
ve ekonomik dengeyi koruyucu etkiler yaratabilir. Devletin i¢ mali piyasalardan bor¢lanmasi
dis mali piyasalardan borglanmasina gore daha kolaydir. Devlet i¢ mali piyasalardan
bor¢landiginda sattigi i¢ borglanma senetlerinin hasilatini hemen elde edebilir ve

harcamalarda kullanabilir (Ince, 1996:54).

Ekonomik iligkiler gbz oniline alindiginda i¢ bor¢lanmaya bagvurulmasinin baslica

nedenleri sunlardir:

1- Devlet gelir ve giderleri arasinda zaman yoniinden ortaya g¢ikan dengesizlikleri

gidermek amaciyla i¢ bor¢lanmaya basvurulmaktadir.

2- Mevcut vergi oranlarmin arttiritlmast veya yeni vergilerin konmasinin ekonomik,
teknik veya siyasi bakimdan giicliikler ortaya c¢ikardigi durumlarda i¢ borg¢lanmaya

basvurulmaktadir.

3- Ekonomide ortaya ¢ikan dengesizliklerle miicadele edebilmek igin i¢ borglanma

mali bir arag olarak kullanilabilmektedir.

4- Ogzellikle ekonomilerde, kamu kesiminin agirhik tasidig: iilkelerde ortaya ¢ikan

kamu kesimi finansman agiklar1 devletleri i¢ bor¢glanmaya yoneltmektedir.

5- Devlet, vadesi gelen i¢ borcu 6deme olanaklarindan yoksun ise eski borcu 6demek

amaciyla yeniden i¢ bor¢lanmaya bagvurmaktadir.



58

Ic borglanmaya basvurmadan oOnce ekonomik ve siyasal ortamm incelenmesi
gerckmektedir. Hatali ve gereksiz yapilan borglanmalar olumsuz sonuglar yaratabilmektedir.
Bu aracin olumlu ve etkili bir bi¢imde kullanilmasi, tiretimi arttirarak ekonomik biiyiimeyi

hizlandiric1 ve ekonomik dengeyi koruyucu etkiler yaratmaktadir (Erdem, 1995: 50).

Tablo 1: 1990-2009 Déneminde Tiirkiye’de Yapilan Devlet I¢ Borglanmalari (Milyon TL)

Yillar Toplam Toplam Net Bor¢ Stoku
Odeme Bor¢lanma Bor¢lanma

1990 42.454 47.008 14.590 57.180
1991 91.822 114.593 39.685 97.647
1992 221.423 282.333 94,997 194,234
1993 523.878 599.873 161.413 357.347
1994 1.092.620 1.303.548 441.962 799.309
1995 1.744.208 1.833.102 561.699 1.361.007
1996 4.911.403 5.345.792 1.759.807 3.148.985
1997 5.264.585 6.370.002 3.082.580 6.283.425
1998 14.471.510 14.254.324 5.409.490 11.612.885
1999 25.477.768 26.886.405 11.307.260 22.920.145
2000 37.577.493 32.468.545 13.500.475 36.420.620
2001 164.360.842 209.613.234 85.736.639 122.157.260
2002 141.059.233 125.303.125 27.712.432 149.869.691
2003 166.357.352 158.238.383 44.517.010 194.386.700
2004 183.553.146 163.596.496 30.096.222 224.482.922
2005 174.491.083 155.520.456 20.298.934 244.781.857
2006 118.893.000 157.552.000 22.447.000 251.470.000
2007 114.193.000 155.733.000 21.209.000 255.310.000
2008 117.983.000 181.728.000 21.871.000 274.827.000
2009 141.889.000 138.945.000 54.770.000 330.005.000

Kaynak: Hazine Miistesarlig1 borg gostergeleri yillig1.

Devlet i¢ borglart ile ilgili olarak yukarida Tablo 1’e bakildiginda, 1989 yilinda
toplam bor¢ 34.746 milyon TL iken bir yil sonra ortalama yiizde elli artarak 47.008 milyon
TL olmustur. Toplam 6deme ise 1989 yilinda 26.073 milyon TL iken 1990 de 2 kat artarak
42.454 milyon TL 6deme yapilmistir. 1989 yilinda borg stoku 41.934 milyon TL iken 1990
yilinda 57.180 milyon TL, 2008 yilinda 274.827.000 milyon TL olmustur. Yillik ortalama
yiizde 10 ile 25 arasinda bir artis olmustur. 2009 yilinda toplam 6deme 141.889.000 milyon
TL iken toplam bor¢lanma 138.945.000 milyon TL, net bor¢lanma 54.770.000 milyon TL ve

toplam borg stoku 330.005.000 TL olmustur.
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1980 oncesinde, i¢ bor¢glanma, agirlikli olarak kamu kurum ve kuruluslar1 kaynakli ve
artan oranlarda yapilirken, 1980 sonrasinda kamu sektorii disindan yapilmaya baslanmistir.
Ayni bigimde, enflasyon da kamu kesimine kaynak yaratmakta bir ara¢ olarak kullanilmis ve
i¢ bor¢clanmanin boliimlerinden biri olan merkez bankasindan kisa siireli avans kullanimi da
artmistir. Boylece, i¢ borglar, dis borglar ve enflasyon ile kamu kesimine ek kaynaklar

yaratilmistir (Oyan, 1997:23).

Ulkemizde devlet i¢ borglanmasmin daraltict ya da genisletici etkiler yaratilabilmesi
amactyla yapildigir belirtilemez. Ciinkii i¢ bor¢lanmanin temel amaci kamu agiklarinin
kapatilmasi olarak karsimiza ¢ikmaktadir ve zamanla eski borcun yeni borglarla kapatilmasi
durumu ortaya g¢ikmistir. Devlet bir yandan 6deme yaparak piyasaya para aktariminda
bulunurken, diger yandan yeni borg¢lanma araclari sunarak aktardigi paralari geri alarak

piyasaya canlilik getirerek ekonomik biiylimeye katki saglamaktadir ( Cakman, 1996:10).

Ekonomik biiyiime ve i¢c bor¢lanma iligkisi i¢inde 1989-2007 yillar1 arasinda
gerceklesen borglanmalarin glinden giline artarak devam etmesi ve bu bor¢ stokunun
ekonomik biiylime iizerindeki etkilerinin iilkenin refah durumunda bir azalisa yol agmasi

bor¢lanmanin biiyiime i¢in ne denli 6nemli bir faktor oldugu unutulmamalidir.
2.8.2. Ekonomik Biiyiime ve Dis Bor¢lanma Iliskisi

Dis borglanma, bir devletin ya da kamu kurulusunun dis kaynaklardan mali ya da reel
gelir saglamasidir. Baska bir ifade ile iilke i¢indeki yerlesik kurulus ve Kisilerin iilke disindaki
yerlesik kurulus ve kisilerden dig kredi saglamasidir (Evgin, 1996:15). Dis borglar, bir {ilkenin
belirli bir siire sonunda anapara ve faizi ile geri 6denmek sartiyla yabanci iilkelerden
sagladiklar1 kaynaklar olarak tanimlanabilir. Bu borglar alindiklari zaman iilkeye yabanci

kaynak girisine yol agtig1 i¢in ekonomi iizerinde olumlu etki yaratacak, buna karsilik anapara
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ve faiz 6demeleri yapildigi zaman disariya kaynak transferi s6z konusu olacagindan olumsuz

etkiye neden olacaktir (Ulusoy 2004, 50).

Gelismekte olan iilkelerin dis piyasalardan borglanmasi, esas olarak, ekonomik
biiyiime i¢in yabanci sermayeye ihtiya¢ hissetmelerinden meydana geldigi ileri siiriilmektedir.
D1s kaynaklar, ister devlet yardimlar1 seklinde gelsin, ister yabanci sermaye seklinde gelsin,

gelismekte olan iilkelerdeki sermaye birikimini arttirabilir.

D1s borglanma, iilkeye disaridan kaynak girisi sagladigindan {ilke ekonomisinde
olumlu bir etkide bulunur. Ancak bu borcun, anapara ve faizlerinin iilkeden disariya transferi
ise ekonomide bozucu bir etkide bulunabilir. Bu bozucu etkileri azaltmak i¢in dis bor¢lanma
yoluyla saglanan kaynaklarinin verimli yatirimlar i¢in kullanilmasi gerekir (Egilmez ve

Kumcu, 2004: 154).

Dis borglanma, lilkeye biiyiikk faydalar saglayacak yatirnm projelerinin uygulamaya
gecirilmesinde biiyiikk 6nem arz etmektedir. Borglanilan yilda iilkenin harcama imkanlari
arttigindan, yatinm kapasitesi artacaktir. I¢ bor¢lanmada kaynaklar1 artirma imkani yokken
dis borglanmada i¢ kaynaklara ek bir kaynak s6z konusudur. Genel olarak devletin dis
borglanmaya basvurma nedenlerini su sekilde siralanmaktadir (Ulusoy, 2004:21-22; Erol,

1992: 19-20; ince, 2001:14-32):

1- Ulkedeki sermaye piyasasinin gelismemis olmasindan dolayr i¢ borglanmaya

gidilememesi halinde,

2- Ekonomik kalkinma siirecinin baglatilmas: ve siirdiiriilmesinde etkili olan biyiik

oOlgekli yatirimlarin finansmani igin,

3- Hammadde, ara ve yatirrm mallarinin ithalati i¢in gerekli olan doviz ihtiyacinin

karsilanmasinda,

4- Odemeler dengesindeki agiklarmn giderilmesi igin,
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kaynaklanan

Artan savunma harcamalarinin finansmani igin,

Kroniklesen biitge aciklarinin finanse edilmesinde,

Fiyat istikrarinin korunmast igin,

harcamalarin  biitge
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imkanlariyla

Vadesi gelmis borg¢larin 6denmesinde, dis borglanmaya basvurulmaktadir.

Bor¢lanmanin nedenlerinin ¢ogunun temelinde ekonomik nedenler yatiyor olmasinin

sonucunda bor¢lanmanin 6nemli ekonomik etkileri, beraberinde 6nemli sosyal etkileri de

getirmektedir. En genel anlamda disaridan bor¢lanmanin gerekliligi ya da gegerliligi bu

bor¢clanmanin toplumsal fayda ve toplumsal maliyetin karsilagtirilmasi sonucu ortaya

cikacaktir. Bu fayda ve maliyetler bor¢lanan iilkenin bu borcu almakla toplumsal refahi nasil

ilerletebilecegine dayanmaktadir. Gergekte bu maliyetler iilkeden {lilkeye degismektedir

(Karaduman, 2001: 11).

Tablo 2: 1990-2009 Yillarinda Tiirkiye’nin Toplam Dis Bor¢ Stoku(Milyar $)

Yillar | Dis Borg | Artis% Kamu Yillar | Dis Borg | Artis% | Kamu
Stoku Borg Stoku Borg
Stoku Stoku
1990 49.0 17.5 33.2 | 2000 119.6 16.2 50.0
1991 50.4 2.9 35.2 | 2001 115.1 -3.8 47.1
1992 55.5 10.1 36.4 | 2002 127.4 10.7 64.5
1993 67.3 21.3 39.6 | 2003 144.9 11.4 70.8
1994 65.6 -2.5 41.7 | 2004 162.2 11.9 75.6
1995 73.2 11.6 42.0 | 2005 171.0 5.5 70.4
1996 79.7 8.9 40.1 | 2006 207.4 14.3 71.5
1997 84.2 5.6 39.0 | 2007 247.3 13.0 73.4
1998 96.4 14.5 41.3 | 2008 278.1 15.1 78.1
1999 102.9 6.7 44112009 Q3 | 2734 11.1 80.1

Kaynak: Hazine Miistesarligi, TCMB

Tablo 2’de de goriildigii gibi 1990 yilinda 49.0 milyar dolar dis bor¢ stoku 1992

yilinda 55.5 milyar dolara kadar yilikselmis ve bu dénemden sonra giinlimiize kadar olan
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donemde ise dis bor¢ stokumuz artmaya devam etmis ve 2005 yilinda 171 milyar dolara kadar
yiikselen dis borg¢ stoku 2007 yilinda ise % 15.1 artarak 247.3 milyar dolara ulagsmistir. Bu
tablodan da anlasildigi gibi dis bor¢ stokumuz siirekli olarak artmaya devam etmektedir.
Kamu borg stoku 2007 yilinda 73.4 Milyar $ bu da bize anlatiyor ki borg stokunun 150 Milyar

$°1 6zel sektore aittir. 2009 yilinin 3. ¢eyreginde ise kamu borg stoku 80.1 milyar $ olmustur.

Tablo 3: 1990-2009 Yillar1 Arasinda Yapilan Dis Bor¢glanma(Milyon Dolar)

Yillar Kisa Uzun Genel Kamu Borg¢ | Ozel Sektor
vadeli vadeli Toplam Stoku
borclar borclar

1990 9.500 | 39.535 49.035 33.268 15.767
1991 9.117 | 41.327 50.489 35.280 15.209
1992 12.660 | 42.932 55.592 36.476 19.116
1993 18.533 | 48.823 67.356 39.640 27.716
1994 11.283 | 54.318 65.601 41.741 23.860
1995 15.701 | 57.577 73.278 42.003 31.275
1996 17.072 | 62.150 79.222 40.192 39.030
1997 17.691 | 66.545 84.236 39.068 45.168
1998 20.774 | 75.637 96.411 41.339 55.072
1999 22.921 | 80.058 102.979 44.107 58.872
2000 28.301 | 90.202 118.503 50.081 68.422
2001 16.403 | 97.189 113.592 47.129 66.463
2002 16.424 | 113.277 129.701 64.534 65.167
2003 23.013 | 121.288 144.301 70.844 73.457
2004 31.880 | 128.959 160.839 75.668 85.171
2005 37.103 | 131.897 169.000 70.411 98.589
2006 42.315 | 165.420 207.735 71.587 136.148
2007 41.803 | 205.397 247.200 73.488 173.712
2008 50.498 | 227.648 278.146 75.031 203.115
2009 Q3! 49.343 | 224.111 273.454 80.127 193.327

Kaynak : Hazine Miistesarlig1 Borg gostergeleri yilligt
1. 2009 Yilinn ilk ti¢ ¢eyregi rakamlaridir.

D1s bor¢lanmaya bakildiginda borcun yiizde 80-90 gibi biiyiik bir kismini1 6zel sektor
bor¢lanmalari olusturmaktadir. 2007'de Tiirkiye 'nin GSYH 'sinin yiizde 24'line tekabiil eden
0zel sektor dis borcunun kriz olmayan senaryoya gore, GSYH 'nin yiizde 37,5'ine, dis sok
senaryosuna gore de yiizde 42,5'ime yiikselebilecegi tahmin ediliyor. Krizin olmadigi
senaryoya gore; dis bor¢ stogu 2007 yilinda GSYH 'nin yiizde 37,5'1 kadar iken bu rakam

2010 yilina kadar GSYH 'nin yiizde 41'ine ulasmasi beklenmektedir.


http://www.porttakal.com/haberleri/turkiye/
http://www.porttakal.com/haberleri/sektor/

63

Gelismekte olan iilkeler i¢in konsolide kamu borcunun GSYH 'ya orani yiizde 50'den
az olmali. Tirkiye 'nin kamu bor¢ stoku GSYH 'nin yiizde 401, net kamu borg¢ stoku ise
GSYH 'nin yiizde 30'u diizeyinde bulunuyor. Tiirkiye’nin gelismekte olan iilkeler agisindan
degerlendirildiginde OECD raporuna birgok tilkeden daha yiiksek geri 6deme giiciine sahiptir.

OECD iilkeleri arasinda Tiirkiye’nin biliyiime performansi siirekli artis gostermektedir.

Dis bor¢lanmanin giderek 6zel hale gelmesi de bu ekonomilere mali kosullar altinda
ilave riskler ve yiikler getirmektedir. Bu nedenle, kisa vadeli dis bor¢ stoklarin yiiksek
boyutlar bircok gelismekte olan iilke agisindan neden olabilecegi likidite sorunlari nedeniyle
bu {ilkelerin bor¢ krizlerine girebilme potansiyelini de arttirict etkiler yapmaya devam
edecektir. Boylece birgok gelismekte olan {ilke uluslararasi finansman ve dis bor¢ yonetimi

konusunda birgok aktif ¢abaya girisecektir (Ugak, 2006: 4).

Dis bor¢lanma yatirimlar ig¢in bir kaynak saglamakta ve bundan dolayr ekonomik
biiylimeye neden olmaktadir. Fakat dis borglarin varligi sonraki donemlerde ekonomik
biiylimeyi engelleyen bir sorun haline doniismektedir. Bor¢ fazlasi teorisine gore, eger borg
gelecekte tilkenin geri 6deyebileceginden daha biiyiik ise beklenen borg servisi maliyetleri

gelecekteki yerli ve yabanci yatirnmlari caydirir ve boylece biiyiimeye zarar Vverir.

D1s borglarin ekonomik biiylimeyi etkilemesinde likidite kisiti 6nemli bir faktordiir.
Biiyiik miktarlardaki bor¢ servisi 6demeleri, sermaye mallarinin ithalatr i¢in gerekli olan
dovizin iilkeden ¢ikmasi nedeniyle ekonomik biiyliimeyi olumsuz etkiler. Dis borglarla
ekonomik biiyiimenin gergeklestirilebilmesi i¢in dis borglarla yapilan yatirimlarin getirisinin
dis borglarin maliyetinden yiiksek olmasi gerekmektedir. Bu durumda borglanan iilkede

tiretim kapasitesi ve hasila artis1 gozlenebilecektir (Ajayi ve Khan, 2010).


http://www.porttakal.com/haberleri/ulke/
http://www.porttakal.com/haberleri/turkiye/
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2.9. Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiimenin Seyri

Tiirkiye’nin ekonomik biiyiime egilimi 1980 oncesi ve sonrasi olmak tizere iki
donemde degerlendirilmektedir. 1950°1i yillarin ortalarindan itibaren sanayi tretimine
gecilmesi, 1970’lerin sonuna kadar istikrarli ve daha 6nceki donemlere gore yiiksek biiyiime
oranlarina ulasilmasini saglamistir. Boylece, 20 yili askin bu dénemde, kisi basina diisen gelir
iki katma g¢ikarilabilmistir (Dogruel ve Dogruel, 2003:405). Ozellikle, 1960-1980 yillar:
arasinda, milli gelir ylizde 4,7 oraninda biiyiirken, sermaye birikim siireci de hizlandi, gergek
sermaye stoku yilda ortalama yiizde 7 oraminda artti. Bu bakimdan, 1980 sonrasi dénemle
kiyaslandiginda, daha istikrarli ve yiiksek oranli biiyiime dikkat cekmektedir(ismihan ve

Ozcan, 2006: 77).

1989 yilindan sonraki dénemde GSMH’daki yiizde degisimi ekonomik biiylime
oranlarini yillar itibariyle degerlendirmek gerekirse son yillarda ekonomik biiyiime oranindaki

artiglar birazda olsa yerini diislise birakmaya baslamistir.

Sekil: | GSMH’daki Yiizde degisimi 19902008

GSMH'daki Yiizde Degisimi 1990-2009
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Kaynak: DPT ve TUIK

GSMH’ daki yiizde degisim grafigine bakildiginda biiyiime oran1 1990 yilinda % 9,4
olan GSMH artis1 1991 de 0.3 e diismiis 1993 yilinda tekrar artarak % 8.1 olmustur. GSMH
artisindaki dalgalanmalar genellikle kriz donemlerine rastlamaktadir. 1994 krizinde biliylime
% -6.1 kiiglilmiistiir. Kriz ¢abuk atlatilarak 1995 de biiytime artis1 % 8.0 ¢ikmustir. 1999 da ve

2001 de yasanan krizlerden dolayr GSMH da 6nemli azaliglar meydana gelmis, fakat krizin
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etkileri fazla stirmemistir. 2005 yilinda GSMH artis1 en yiiksek seviyesine ulasarak % 9.9°a
kadar yiikselmistir. 2007 yili itibariyle diinyada yasanan ekonomik Krizden dolay1 biiyiime

oran1 % 4.5 seviyesine gerilemis 2008 yilinda ise % 1.1 olmus ve 2009 da % 4,5 olmustur.

Ekonomik biiyiimede disa agilma anlaminda 1980 sonrasinda baslayan ve 1989 yil1 ile
biiyiik 6l¢iide tamamlanan doniisiim onemlidir. Giderek disa daha da agik hale gelen ekonomi,
1991 Korfez Krizi ile konulan ambargodan, 1998 Asya Krizi’nden de etkilenmistir. Kriz
donemlerinde ortaya ¢ikan negatif biiylime hizlar1 daha sonra telafi edilerek pozitif biiylime
hizlar1 yakalanmigtir. Tamamen serbest bir finansal ortami gerektiren bu durum karsisinda,
1989 yili ile baslayan yeni donemde ihracata doniik biiyiime yerini faiz arbitraji yontemi ile

sermaye ithaline dayali bir biiyiimeye birakmistir (Kazgan, 2005: 97-107).

Tirkiye ekonomisi giderek artan boyutlarda sermaye hareketlerindeki dalgalanmalarin
etkisi ve sik sik tekrarlanan finansal kargasa ve krizlerin tehdidi altina girmistir. Boylece
1994, 1999 ve 2001 yillarinda milli gelir yiizde 6 ile yiizde 9,5 oraminda kiigiilmiis;
makroekonomik gostergelerde dénem boyunca ciddi bozulmalar ve belirsizlikler ortaya
cikmistir. Doviz kurlarmin, dis ticaret rejiminin ve diinya ekonomisinin istikrarli seyrettigi
kosullarda yiizde 5-6’lik biiylimenin 1liml cari agiklarla siirdiiriilebildigi Tiirkiye ekonomisi,
onemli boyutlarda “sicak” dgeler tasiyan sermaye hareketlerinin katkistyla dis borg¢larini hizla
artirmistir (Boratav, 2004: 172). Yillardir, aldigi borglarin anapara ve faiz ddemelerini
yapabilmek i¢in tekrar borglanmak durumunda olan Tirkiye, son birka¢ yilda izlenen
politikalar neticesinde Diinya Bankasi’nin smiflandirmasina gore ¢ok borglu iilkeler
grubundan orta diizeyde borglu iilkeler grubuna ge¢meyi basarmistir. Bu da dis borglarin

azaltilmasi yoniinde umut vermektedir.

Finansal krizler sonrasinda uygulamaya konulan programi daha da giiclendirmek

amaciyla 2002 yili basinda ii¢ yillik yeni bir program uygulamaya konulmustur. Bu yeni



66

program ile giliclii bir mali sistemin insasiyla ekonominin krizlere karsi kirilganliginin
azaltilmasi, kamu borcunun siirdiiriilebilirliginin saglanmasi1 ve enflasyonun tek haneli
rakamlara indirilmesi hedeflenmistir. Bu ¢ercevede, yeni program saglikli ve siirdiiriilebilir

bir ekonomik biiylimeyi saglayacak yapisal reformlar1 desteklemistir.

Tiirkiye’nin son 10 yildir pek ¢ok gelismis iilkeden daha yiiksek oranda biiyiidiigii
dikkat ¢ekmektedir. Buna karsilik, kriz yillarinda ekonomi hizla kiigtilmistir. Bu durum
biiytime egiliminin istikrarsizligina ortaya koymaktadir. Bir baska sorun ise, yliksek biiyiime

oranlarinin refaha yansimamasidir.

2001 krizinden sonra artisa gecen ekonomik biiyiime oranlart 2004 yilinda %9,9’a
kadar yiikselmis ve bu yildan sonra diislise ge¢cmistir. 2007 yilinda meydana gelen diinya
capinda yasanan krizden etkilenen biiylime oran1t % 4.5’e kadar diismiistiir. Glinlimiizde de
devam eden krizden en az etkilenmek i¢in istikrarli bir ortamin saglanmasina gerek
duyulmaktadir. Istikrarli bir ortamin saglanmasi éniimiizdeki yillarda iiretimin ve verimliligin

arttirtlmasi i¢in altyap1 hazirlanmasidir.

Tiirkiye’deki biiylime performansinin bir 6zelligi de ¢ok degisken olmasidir. En
yiiksek bitylime orani (2004 yilinda %9,9) ile en diisiik biiylime oran1 (2001 yilinda % -9,1)
arasinda 19 puanlik bir artis bulunmaktadir. Bu durum politikalarda izlenen radikal
doniistimlerle agiklamak miimkiin gézilkmemektedir. Fakat 2001 yilina gore yasanilan diinya
capinda kiiresel bir kriz olmasina ragmen ekonomik gostergelerin bundan ¢ok etkilenmedigini
gostermektedir. Diinyadaki birgok iilkeye nazaran Tiirkiye ekonomik krizden su anda c¢ok

etkilenmis gozilkkmemektedir.

Biiyiimeyi etkileyen cesitli temel faktorlerden biri de demografik yapidaki
gelismelerdir. Tiirkiye’de genc bir niifusun bulunmasi ve son yillarda azalan niifus artig

hizinin biliylime oranlarini, gelecekte ciddi bir sekilde etkilemesi beklenmektedir. Tiirkiye
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ekonomisinin biiytime hedefi ve bu hedef tizerinde belirleyici sektoriin hangisi oldugu, diger
bir ifade ile biiylime perspektifindeki gidisata hangi sektoriin kaynaklik ettigi, belirli

donemlerdeki biiylime hizlarina bakilarak belirlenmektedir.

Tiirkiye’de yaratilan istihdamin, artan isgiiciinden daha fazla olmadigindan emek
kullaniminin refah {izerine etkisi sinirli kalmaktadir. Biiyiime iizerine net pozitif etki her
donemde verimlilikten gelmistir. Tiirkiye’nin verimliligini artirmasi i¢in gerekli kosullardan
biri de niifusun egitimliligini artirmaktir. Bu konuda Cumbhuriyetin ilk yillarindan bu yana

belli kazanimlar elde edilmis olmakla beraber, halen mevcut egitim seviyesi oldukg¢a diistiktiir

(Filiztekin, 2010).
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UCUNCU BOLUM
BiR MALIYE POLITIKASI ARACI OLARAK BORCLANMA iLE

EKONOMIK BUYUME iLiSKiSi TURKIYE ORNEGI
EKONOMETRIK YONTEM VE UYGULAMA SONUCLARI

Bu boliimde, Tiirkiye i¢in 1990Q1-2009Q3 yillar1 arasindaki borglanma ile ekonomik
biiylime iliskisi 3’er aylik donemler halinde incelenecek olup, kullanilan ekonometrik yontem
tanitilacaktir. Literatiirde daha once Nijerya’nin 1980-2002 dénemine ait borglanma ve
ekonomik biiylime verilerinden hareketle borg-biiytime iliskisini analiz eden Akujuobi (2007),
regresyon analizi bulgularina dayanarak i¢ bor¢clanmanin ulusal ¢ikt1 diizeyi lizerinde olumlu,
ancak dig bor¢lanmanin olumsuz bir etki meydana getirdigini ifade etmistir. Abu Bakar
(2008) 1se Malezya icin yaptig1 calismada 1970-2005 donemini esas alarak Vektor
Otoregresif Model kullanmistir. Sonucunda bor¢lanmanin  biiylimeyi pozitif yonde
etkiledigini ifade etmistir. Tiirkiye ekonomisine yonelik olarak Karagol (2002), 1956-1996
donemi verilerinden hareketle dis bor¢ yiikii ile ekonomik biliylime arasindaki iliskiyi
koentegrasyon ve granger nedensellik testleri yardimiyla aciklamistir. Sonugta bor¢lanmanin
ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkiledigini ifade etmistir. Karagol (2006), 1960-2002
donemi i¢in yaptigi caligmasinda ise kullanmis oldugu koentegrasyon, etki-tepki fonksiyonu
ve VAR Ayristirmasi bulgular1 s6z konusu degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket
ettiklerini ancak dis borglara verilen sokun ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigini
gostermistir. Ipek ve Yasar (2008) Tiirkiye’de dis bor¢ ve ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiyi koentegrasyon ve nedensellik analizlerini kullanarak 1989-2007 donemi ig¢in
incelemislerdir. Tiirkiye’de dis borglar ve ekonomik biiyiime arasindaki uzun doénem

iliskisinin yan1 sira hem kisa, hem de uzun doénemde iki yonlii nedensellik iligkisi buldugunu
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gostermektedir. Ayrica, dis bor¢ ve ekonomik biiylime arasindaki uzun dénem iliskisinin

negatif yonlii oldugunu ifade etmistir.

Bu calismada i¢ ve dis bor¢lanmanin ekonomik biiyiime iizerinde ne yonde bir etki

yaptig1 ampirik olarak arastirilacaktir.

Calismada 1990:Q1 ile 2009:Q3 yillar1 arasinda iicer aylik veriler kullanilmistir.
Ekonomik biiyiime degiskeni olarak reel GSYIH (2005 fiyatlar1 ile) degiskeni IMF’in
Uluslararas1 Finansal Istatistikleri veri tabanindan temin edilmistir. Toplam i¢ ve dis stoku
TCMB nin elektronik veri dagitim sisteminde elde edilmis olup GSYIH (2005=100) deflatérii
reel hale getirilmis analizlerde reel rakamlar kullanmilmistir. Her bir degiskenin dogal
logaritmas1 alinarak modellerde kullanilmistir. Ayrica Degiskenlerin {liger aylik olmasi

itibariyle mevsimsel etkiler Tramo-Seat yontemi ile arindirilmigtir.

Sekil 2°de 1990 ile 2009 dénemi arasinda GSYIH degerleri verilmistir. Ele alinan
dénem iginde GSYIH’nm 1994 ve 2001 yilinda gergeklesen ekonomik krizlere bagl olarak
azaldign goriilmektedir. Ayrica GSYIH 1997 ile 1999 yillar1 arasinda 1997 Asya ve 1998
Rusya krizlerine bagli olarak azalmistir. Son olarak kiiresel ekonomik krizin etkisiyle GSYIH

2008 yilinda 6nemli derecede azalmistir.

Sekil 2: 1990 ile 2009 Dénemi Arasinda GSYIH nin Seyri
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Sekil 3°deki dis borg¢ stokunun seyri incelendiginde dis bor¢ stokunun kriz yillarindan
once 6nemli derecede artt11 ve krizle birlikte azaldig1 goriilmektedir. Ozellikle 1994 ve 2001
yillar1 i¢in bu durum Sekil 3’de net bir bicimde ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica 1997 yilinda
Tiirkiye’nin dis bor¢ stokunun onemli derecede azaldigi goriilmektedir. Bu durum Asya ve
Rusya krizinin etkisiyle gelismekte olan iilkelere duyulan glivenin sarsilmasi ile agiklanabilir.

2005 yilinin ardindan ise Tiirkiye’ nin dis bor¢ stokunun tekrar artma trendigi goriilmektedir.

Sekil 3: 1990 ile 2009 Dénemi Arasinda Dis Borg Stokunun Seyri
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Sekil 4’te i¢ borg stokunun seyri yer almaktadir. Tiirkiye’ nin i¢ bor¢ stokunun 1994 ve
1998 yillarinda 6nemli derecede azaldigi goriilmektedir. Bununla birlikte 2001 krizi ve
sonrasinda ise i¢ bor¢ stokunun arttig1 ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum politika yapicilarin 2001
krizinin asilmasinda i¢ bor¢lanmay1 daha fazla tercih ettigi seklinde yorumlanabilir. 2002

yilindan itibaren ise i¢ borg stoku yatay bir seyir izlemistir.
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Sekil 4: 1990 ile 2009 Dénemi Arasinda I¢ Borg Stokunun Seyri
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3.1.1 Duraganlik (Stationarity) Analizi

Zaman serisi analizi i¢in seriler duragan olmalidir. Ortalamas: ile varyansi zaman
icinde degismeyen ve iki donem arasindaki ortak varyansi bu ortak varyansin hesaplandigi
doneme degil de yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagli olan siire¢ i¢in duragandir
denir. Kisacas1 eger bir zaman serisi duragansa ortalamasi, varyansi ve ortak varyansi, bunlari
ne zaman Olgersek ayni kalir ( Gujarati, 2001: 713). Zaman serileri sahip olduklari ortak trend
yiiziinden genellikle artma egilimi igerisindedirler. Bu nedenle; bir zaman serisinin digerine
gore regresyonu hesaplandiginda, ikisi arasinda anlamli bir iliski olmasa bile, ¢ogunlukla
yiiksek bir R? degeri elde edilebilmektedir. Bu durum ise sahte regresyon (spurious
regression) sorununu ortaya ¢ikarir. Yani seriler arasinda aslinda bir iliski yoktur ancak
tagidiklar1 ortak egilim sebebiyle beraber hareket ettiklerinden dolayr iliski varmis gibi
goriiliir. Bu nedenle serilerin duragan olup olmamalar1 biiyiik énem tasimaktadir. Iktisadi

zaman serileri genellikle duragan ¢ikmamaktadir. Es biitiinlesme analizi yapmak i¢in seriler
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ayni dereceden duragan olmalidir. Bu sebeple serilerin duraganligi analiz edilip duraganlik

mertebeleri belirlenmelidir

Duraganlik analiz etmek icin ilk once serinin grafigi incelenebilir. Grafik incelemesi
kesin sonuglar vermez. Sadece fikir verebilir. Bu sebeple duraganlig analiz etmek icin ¢esitli
yontemler gelistirilmistir. (Dickey- Fuller, Genisletilmis Dickey-Fuller, Phillips-Perron, v.b.).
Literatiirdeki ampirik c¢aligmalarin  biiylik bolimiinde “Genisletilmis Dickey-Fuller”
(Augmented Dickey-Fuller, ADF) testi kullanilmaktadir. Bu ¢alismada Dickey- Fuller,

Genisletilmis Dickey-Fuller, Phillips-Perron, testleri agiklanmaya ¢alisilacaktir.
3.1.1.1 Dickey Fuller ve ADF (Augmented Dickey Fuller) Testi

Duraganlik sinamalarinda en ¢ok kullanilan yontem birim kok sinamasidir. Elimizde

Y olarak gosterecegimiz bir seri olsun. Y serisinin agagidaki gibi olustugunu varsayalim.
Yo = Aea U (4.1)

Burada uy, klasik varsayima uyan, yani ortalamasi sifir, varyansi degismeyen, ardigik
bagimli olmayan, olasilikli hata terimidir. Boyle bir hata terimi beyaz giiriiltii(White noise)
hata terimi olarak anilir (Gujarati, 2001:718). Bu esitlikte, s6z konusu degisken kendi
gecikmeli degerine gore agiklandigindan ve gecikme uzunlugu sadece bir donemle sinirh
kaldigindan; burada bir AR(1) siirecten soz edilmektedir. Yt teriminin katsayisi bire esitse
birim kok sorunuyla yani duragan olmama ile kars1 karsiyayiz demektir. Birim kokii olan bir
zaman serisi, zaman serisi ekonometrisinde rassal yiiriiyiis (random walk) diye bilinir. Rassal
yiiriiylis duragan olmayan zaman serisi Ornegidir. Bu durum ise Yyy'nin bir onceki donem
degerinden, sadece hata terimi kadar farkli oldugunu yani serinin duragan olmadigim

gostermektedir. Eger 4.1. numarali denklemin her iki yanindan da Y1 ¢ikarilirsa;

Ay, = (p _1)yt—1 + U, (4.2)
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elde edilecektir. Burada (p-1)=4 olarak kabul edilirse 4.2 numarali esitlik su sekli

alacaktir;

Ay, = Ay, , + U, (4.3)

Burada p=I olmast A=0 anlamima gelmektedir. (4.1.) ve (4.2) numarali esitlikler
aslinda aynidir. Sadece matematiksel bir doniisiim yapilmistir. Bu sebeple p=1 olmasi1 ile A=0

olmast ayn1 durumu ifade etmektedir.

Dickey ve Fuller testi A niin sifira esit olup olmadigini test eder. Dickey ve Fuller
testinde temel hipotez (Ho hipotezi) A=0 bi¢iminde kurulur. Burada A=0 olmasi1 (veya ayni
anlama gelen p=1/ olmasi durumu ) serinin birim koke sahip oldugu anlamina gelir. Yani
temel hipotez reddedilemezse seri duragan degildir. A=0 oldugu durumda Ay;=u; olacaktir.
Burada u; klasik varsayimlar1 saglayan hata terimi oldugundan, y;’nin, diizey olarak degil
fakat birinci farki alindiginda duragan hale geldigi sdylenebilmektedir. Bu sekilde, birinci
farklar1 alinarak duragan hale getirilen serilere, “birinci dereceden entegre (biitiinlesik)”
seriler denir ve I(1) seklinde gosterilir. Eger soz konusu seri, d sefer farki alinarak

duraganlastirilabiliyorsa, d inci dereceden biitiinlesik bir seridir denir ve 1(d) olarak gosterilir.

Dickey ve Fuller testinde alternatif hipotez ise A'niin sifira esit olmamasi seklinde
kurulur. Eger alternatif hipotez kabul edilirse seri duragandir denir. Bu durumda seri 1(0)

olarak gosterilir. Bu ifade serinin diizey halde duragan oldugunu belirtir.

Dickey ve Fuller testini yaparken temel hipotez veya alternatif hipotez arasinda karar
verirken karar kriteri olarak (4.3) numarali denklemdeki yi.1 degiskeninin t istatistik degeri ,
belirli bir anlam seviyesiyle Dickey Fuller tablo degerlerinden uygun olan tablo degerleri ile
karsilastirilir. Eger t istatistiginin mutlak degeri Dickey ve Fuller mutlak esik t degerinden

bliylikse verilmis zaman serisinin duragan oldugu ileri siiren alternatif hipotezi reddedemeyiz.
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Ote yandan t istatistigi esik degerin altinda ise zaman serisi duragan degildir (Gujarati,

2001:720).

Gerek kuramsal gerek uygulama nedenleri ile Dickey Fuller smmamasi asagidaki

kaliplardaki regresyonlara uygulanir;

AY, =AY, | + 4, (44)
AY, =0+ AY ; + 4, (4.5))
AY, =0+ BT + AY,, ++u, (4.6.)

(4.5.) numarali denklemde sabit terim; (4.6.) numarali denklemde ise hem sabit terim
hem de trend yer almaktadir. Dickey ve Fuller yaptiklar1 Monte Carlo ¢alismasi ile (4.4.),
(4.5.) ve (4.6.) durumlar1 i¢in %1 , %5 ve %10 anlamhilik diizeyleri i¢in esik degerleri
tablolagtirmiglardir (Dickey ve Fuller, 1979: 427-431).

Dickey ve Fuller testi sonuglarinin giivenilirligi i¢in y hata terimi beyaz giiriiltii hata
terimi olmalidir. Bunun i¢in serinin ortalamasi sifir, varyansi sabit olmali ve seride oto
korelasyon olmamalidir. Eger seride oto korelasyon varsa bu sorun testin tiim giivenilirligini
ortadan kaldirmaktadir. Hata teriminde oto korelasyon varsa bunu diizeltmek i¢in denklemin
sag tarafina bagimli degiskenin gecikmeli degerleri eklenir. Bu sekilde ADF (Augmented
Dickey Fuller — Genisletilmis Dickey Fuller) testine ulasilmis olur. (4.4.), (4.5.) ve (4.6.)
numarali esitlikler bagimli deg§iskenin gecikmeli degerleri eklenerek asagidaki gibi ifade

edilir.

AY, =AY + 60, AY, + (4.7)
i=0

AY, =0+ A, +6, DAY, + (4.8.)
i=0
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AYt =0+ :BT + ﬂ’Yt—l + t9i ZAYt—i + U, (49)

i=0

ADF testinde karar verme siireci yukarda anlattigimiz Dickey ve Fuller testi ile
aynidir. Y1 degiskeninin hesaplanan t istatistigi, Dickey ve Fuller tablo degerleri ile
karsilastirilir. Mutlak deger olarak hesaplanan t istatistigi, mutlak esik tablo degerinden daha
kiiglik ise Hp temel hipotezi reddedilemez yani serinin birim koke sahip oldugu; duragan
olmadig1 sdylenir. Hesaplanan t istatistigi mutlak deger olarak esik tablo degerinden daha

biiyiik ise Ho temel hipotezi reddedilir. Yani bu durumda serinin duragan oldugu sdylenir.
3.1.1.2. Phillips-Perron Testi

Duraganlik analizinde kullanilan bir diger test ise Philips-Peron testidir. Dickey Fuller
hata terimlerinin beyaz giiriiltii hata terimi yani; bagimsiz, normal dagilima ve sabit varyansa
sahip oldugu kabul edilmektedir. Philips ve Peron gelistirdikleri yontem ile Dickey Fuller
prosediirii cercevesinde kabul edilen bu varsayimi biraz yumusatmislardir (Kutlar, 2000:171)
Bu testte hata terimleri arasinda otokorelasyon olmamasi ve normal dagilima sahip olmalar
zorunlulugu bulunmamaktadir. Philips-Peron testi, Dickey Fuller testinin tersine bozucu

terimler arasinda zayif bagimliliga ve heterojenlige izin vermektedir ( Kutlar, 2000:170).

Philips Peron testi parametrik olmayan bir testtir. Philips-Peron yaptiklar ¢alismada
bir zaman serisindeki yiiksek derecedeki korelasyonun kontrol edilebilmesi i¢in parametrik
olmayan bir yontem onermislerdir. Philips-Peron testi i¢in kullanilan regresyon esitligi AR(1)
stirecidir.

AYt: (1+/1Yt_1+8t (410)

ADF testinde oto korelasyon sorununu ortadan kaldirmak i¢in denklemin sag tarafina
bagimsiz degiskenin gecikmeli degerleri dahil edilirken; Philips-Peron testi € terimindeki

korelasyon i¢in AR(1) siirecinden elde edilen A katsayisina ait t istatistiginin diizeltilmesini
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gerceklestirmektedir. Gergeklestirilen diizeltme nonparametriktir. Philips-Peron testinde; sifir
frekansinda degisen varyans sorunu mevcut olan ve bilinmeyen bir oto korelasyon
fonksiyonuna sahip olan ¢ terimine iligkin tahminler kullanilmaktadir. Bu nedenle genel
olarak tahmin edilen yontem, degisen varyans ve oto korelasyona uygun olan Newey-West

tahmincisidir ( Siklar, 1998: 18).

Y=m'ot miyetm H(t-T/2)+ & (4.11)
4.11. numarali denklemde T gozlem sayisin1 gosterir, & E(g)=0 oldugundan bozucu
terimlerin oto korelasyon iligkisi iginde olmamasi veya homojen olmalart i¢in bir zorunluluk

bulunmamaktadir (Kutlar, 2000: 171).

Philips-Peron testi i¢in t istatistiginin asimtotik dagilimi ADF testi i¢in kullanilan t
istatistigi ile aynidir ve dolaysiyla Dickey Fuller kritik esik degerleri burada da kullanilabilir.
ADF testinde oldugu gibi bu test i¢inde esitlige sabit terim, sabit terim ve trend dahil etmek
veya bunlarin higbirini dahil etmemek seklinde bir tercih yapilabilir. Temel hipotezi ve
alternatif hipotezi ADF testi ile aynidir. Temel hipotez serinin birim koke sahip oldugu
seklinde kurulur iken; alternatif hipotez ise serinin birim kok igermeyip duragan oldugu
yoniinde kurulur. Degerlendirilme siiregleri ADF testi ile aynmidir. Mutlak deger olarak
hesaplanan t istatistigi, mutlak esik tablo degerinden daha kiigiikk ise Ho temel hipotezi
reddedilemez yani serinin birim koke sahip oldugu; duragan olmadig sdylenir. Hesaplanan t
istatistigi mutlak deger olarak esik tablo degerinden daha biiyiik ise Hp temel hipotezi
reddedilir. Yani bu durumda serinin duragan oldugu soylenir.

Calismada i¢ ve dis bor¢larin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisi ii¢ farkli model ile
arastirilmistir. Ilk olarak i¢ ve dis borglarin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi asagidaki

model ile belirlenmeye ¢aligiimistir:

IN(GSYIH,) = B, + B, In(I¢ Borg,) + B, In(Dis Borg,) + ¢, @
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Ikinci olarak i¢ ve dis borglarin GSYIH iizerindeki ayr1 ayr1 olarak asagidaki modeller
ile arastirilmistir:

IN(GSYIH,) = B, + B, In(I¢ Borg,) + &, (2

IN(GSYIH,) = 3, + 3, In(D1s Borg,) + &, 3)

Model tahminlerinde En Kiigiik Kareler (EKK) yontemi kullanilmis ve hata
terimlerinin normal dagilim sergileyip sergilemedigi Jaqua-Bera normallik testi ile

aragtirtlmistir. Otokorelasyonunu varligi Durbin-Watson ve Breusch-Godfrey testleri ile

arastirilirken, sabit varyans varsayimi White testi ile belirlenmeye calisilmistir.

3.2. COZUMLEME SONUCLARI

3.2.1. ADF Birim Kok (Unit Root) ve Phillips Peron Testi

Calismada kullanilan degiskenler zaman serisi olmasi itibariyle ilk olarak serilerin
duragan olup olmadiklarinin incelenmesi gerekmektedir. Bu amacla serilere genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron birim kok testleri uygulanmis ve elde edilen sonuglar

Tablo 4’de verilmistir.

Tablo 4: ADF ve Phillips Peron Test Sonuglari

ADF Istatistigi* Phillips-Perron Istatistigi
Degiskenler Diizey Degel‘l-el: Birinci Farkla_r _ Diizey Degerle_r_ Birinci Farkla}r.
Test Kritik Test Kritik Test Kritik Test Kritik
Istatistii | Deger** | Istatistigi | Deger** | Istatistigi | Deger** | lstatistigi | Deger**

Ln(i¢Borg) | -1.709 | -4080 | -7533 | -3517 | -2009 | -4080 | -7523 | 3917
-3.517

Ln(D1s Borg) -2.118 -4.080 -9.500 -3.517 -2.255 -4.080 -9.468
Ln(GSYIH) -2.491 -4.080 -9.356 -3.517 -2.681 -4.080 -9.337 -3.517

*ADF test istatistiginin hesaplanmasinda Schwarz gecikme kriteri kullanilmustir.
**%]1 anlamlilik diizeyinde MacKinnon kritik degerleridir.

ADF ve PP birim kok testleri sonuglarma gére, i¢ borg stoku, disbor¢ stoku ve GSYIH

degiskenlerinin diizey degerlerde test istatistiginin mutlak degeri, kritik degerin mutlak
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degerinden kiiciiktiir. Dolayisiyla serilerin birim kok igerdigi ya da bir baska deyisle diizey
degerlerde duragan olmadigi anlamina gelmektedir. Bu serilerin ayr1 ayri birinci farklarda
birim kok igerip icermedigi incelendikten sonra elde edilen test istatistikleri, mutlak degerce
kritik degerden yliksektir. Dolayisiyla analizde bu serilerin birinci fark degerleri

kullanilacaktir.

3.2.2. Zivot-Andrews Yapisal Kirilma Testi Sonuglari

Tiirkiye’de yasanan 1994 ve 2001 krizleri, birgok ekonomide onemli degismelere
neden olarak bir¢ok makro ekonomik serilerde yapisal kirilmalara neden omustur. Serilerin
ortalamasindaki degisim diger bir ifadeyle yapisal kirilma olup olmadigini belirleyebilmek
amactyla Zivot-Andrews (1992) tarafindan gelistirilen birim kok testi ile arastirilmis ve

sonuclar Tablo 5’de verilmistir.

Tablo 5: Zivot-Andrews Yapisal Kirilma Testi Sonuglari

Zivot-Andrews Testi
Model A Model B Model C
Ln(i¢ Borg) -3.860 (2001Q1) -2.713 (2004Q2) -6.160 (2001Q1)
Ln(D1s Borg) -3.313 (2002Q4) -3.262 (1994Q1) -3.244 (1993Q3)
Ln(GSYIH) -3.087 (2004Q1) -2.494 (2001Q2) -3.056 (2005Q1)
%1 kritik deger -5.43 -4.93 -5.57
%S5 kritik deger -4.80 -4.42 -5.08

Tablo 5°de Model A serinin sabitinde kirilmay1, Model B trendde kirilmay1 ve Model
C ise sabit ve trendde kirilmay1 aragtirmaktadir. Tablo 5’teki sonuglara gore, Model A ve
Model B igin serilerin test istatistikleri mutlak degerce kritik degerden kii¢iik bulunmustur.
Bu bize s6z konusu serilerin birim kok igerdigini belirten sifir hipotezinin ret edilemedigini
gostermektedir. Model C i¢in i¢ bor¢ stoku serisinin test istatistigi mutlak degerce kritik

degerden biiyiik bulunmustur. Bu sonuca gore i¢ borg stoku serisi birim kok icermektedir sifir
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hipotezi ret edilmekte ve s6z konusu serinin yapisal kirilma ile birlikte duragan oldugunu

belirten alternatif hipotez kabul edilmektedir.

ADF ve PP birim kok test sonuclar1 ile Zivot-Andrews test sonuclar1 birlikte ecle
alindiginda %1 6nem diizeyinde dis bor¢ stoku ve GSYIH serileri birinci derece biitiinlesik
bulunmustur. I¢ borg stoku ise yapisal kirilma ile birlikte duragan bulunmustur. Altinay ve
Karagol (2004 ve 2005), serilerde yapisal kirilma olmasi durumunda séz konusu serilerin
farklarin1 almak yerine serilerden yapisal kirilmanin varliginin arindirilmasini 6nermislerdir.
I¢ borg stoku i¢in yapisal kirilmanin etkisi asagidaki model ile ortadan kaldirilmustir:

Ln(l¢ Bor¢) = u+ kt + yDU, + DT + Ln(l¢ Bor¢)
DU, serinin sabit teriminde kirilmayi, DTy trendde kirilmayr ve Ln(/¢ Bor¢) ise

yapisal kirilmanin etkisinden arindirilmis seri degerleridir. Analizlerin bundan sonraki
asamasinda I¢ bor¢ stoku degiskeni icin yapisal kirilmanin etkisinden armdirilmis seri

kullanilacaktir.

3.2.3. Regresyon Analizleri

3.2.3.1. GSYIH 1le i¢ Bor¢ Stoku Ve Dis Bor¢ Stoku Arasindaki Regresyon

Analizi

Birim kok testi sonuclarma goére GSYIH ile dis borg stoku degiskenler birinci
dereceden i¢ bor¢ stoku degiskeni diizey degerlerde duragan olarak belirlendiginden
aralarinda uzun dénemli iliskinin varlig1 arastirilamamistir. Bu nedenle GSYIH ile dis borg
stoku degiskenlerinin birinci farki alinarak modele dahil edilmistir. EKK yontemi ile elde
edilen sonuglar Tablo 6’da verilmistir. Tablo 6’daki sonuglara gére modelin hata terimleri
arasinda %5 Onem diizeyinde degisen varyans sorunu tespit edildiginden katsayilarin
standart hatalar1t White (1980) tarafindan Onerilen varyans kovaryans matrisi kullanilarak

diizeltilmistir. Bunun disinda hata terimleri i¢in otokorelasyon sinamasi yapilmis ve %5
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onem diizeyinde hata terimlerinin otokorelasyonlu olmadigi belirlenmistir. EKK yontemi ile
tahmin edilen katsayilar incelendiginde i¢ bor¢ degiskeninin katsayisi pozitif olarak
bulunmasina ragmen istatistiksel olarak anlamli degildir. Diger taraftan dis bor¢ degiskenin
katsayis1 negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Bu sonuglara gore i¢ borg
stokunun artmasi1 ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkilerken, bu etki istatistiksel olarak
sifirdan farkli degildir. Diger bir ifadeyle i¢ bor¢ stoku degiskeninin ekonomik biiylime
lizerinde anlamli bir etkisi bulunmamaktadir. Dis bor¢ stokunun artmasi ise ekonomi
iizerinde olumsuz etki yaparak biiyiimeyi 6nemli derecede azaltmaktadir. Bu sonuglara gore
i¢c bor¢ stokundaki degismelerin ekonomik biiylime i¢in nétr bir degisken oldugu, dis borg

stokundaki artisin ise ekonomik biiylime i¢in olumsuz etki yarattigi belirlenmistir.

Tablo 6: GSYIH, i¢ ve Dis Borg Stoklar1 Arasinda Kurulan Regresyon Sonuglar

Bagimh Degisken: D(GSYIiH)

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar Std. Hata tist. Prob.
Sabit 0.011 0.002 3.992 [0.000]
Ln(i¢ Borg) 0.077 0.049 1.582 [0.117]
D(Ln(D1s Borg)) -0.204 0.054 -3.758 [0.000]

Diiz-R> =0.177

F-ist =9.283 [0.000]

D-W d-ist =2.375

Wi:F-ist_ =2.907 [0.019]

J-B: F-ist_=29.161 [0.000]

B-G:F-ist =1.484 [0.233]

* Tabloda Diiz-R? Diizeltilmis R? degerini; D-W d-ist, Durbin-Watson birinci dereceden otokorelasyon test istatistigini gostermektedir. J-B
F-ist, sifir hipotezin hatalar normal dagilmaktadir seklinde kuruldugu Jarque-Bera normallik testini; F-ist, modeldeki katsayilarin topluca
anlamliligini test eden F istatistigini belirtmektedir. W F-ist, sifir hipotezin hata terimleri arasinda degisen varyans yoktur seklinde kuruldugu
White degisen varyans testini; B-G F-ist, ise sifir hipotezin hata terimleri yiiksek dereceden otokorelasyon igermemektedir seklinde
kuruldugu Breusch-Godfrey testini ifade etmektedir. [.] icindeki degerler ise ilgili test istatistiginin sifir hipotezini ret etme olasiligint
gostermektedir.

3.2.3.2. GSYiH ile i¢ Bor¢ Stoku Arasindaki Regresyon Analizi

Dis borg degiskeni model diginda birakip GSYIH ile i¢ borg degiskeni arasindaki iliski
arastirilmis ve sonuglar Tablo 7’te verilmistir. GSYIH degiskeni birinci dereceden duragan
olarak belirlendiginden birinci farki alinarak modelde kullanilmistir. Modelden elde edilen
hata terimleri icin normallik, otokorelasyon ve de§isen varyans sinamalart yapilmis ve %5
onem diizeyinde hata terimlerinin sabit varyansli olmadigi belirlenmistir. Bu sorunu gidermek

icin White () tarafindan Onerilen varyans kovaryans matrisi kullanilmigtir. Tablo 7’°deki
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katsay1 tahminlerine gore, ele alinan donemde i¢ bor¢ stokunun artmasi ekonomik biiyiimeyi
arttirirken, bu etki istatistiksel olarak anlamli bulunamamistir. Bu sonu¢ bir 6nceki model

sonuclar ile ortiismektedir.

Tablo 7: GSYIH, I¢ Bor¢ Stoku Arasinda Kurulan Regresyon Sonuglari

Bagimh Degisken: D(GSYiH)

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar Std. Hata tist. Prob.
Sabit 0.008 0.003 2.698 [0.008]
Ln(i¢ Borg) 0.056 0.054 1.026 [0.307]

Diiz-R> =0.018

Fuist  =2.486[0.118]

D-W d-ist =2.244

W:F-ist_ =6.307 [0.002]

J-B: F-ist =54.972 [0.000]

B-G:F-ist =0.624 [0.538]

* Tabloda Diiz-R?, Diizeltilmis R? degerini; D-W d-ist, Durbin-Watson birinci dereceden otokorelasyon test istatistigini gostermektedir. J-B
F-ist, sifir hipotezin hatalar normal dagilmaktadir seklinde kuruldugu Jarque-Bera normallik testini; F-ist, modeldeki katsayilarin topluca
anlamliligini test eden F istatistigini belirtmektedir. W F-ist, sifir hipotezin hata terimleri arasinda degisen varyans yoktur seklinde kuruldugu
White degisen varyans testini; B-G F-ist, ise sifir hipotezin hata terimleri yiiksek dereceden otokorelasyon igermemektedir seklinde
kuruldugu Breusch-Godfrey testini ifade etmektedir. [.] icindeki degerler ise ilgili test istatistiginin sifir hipotezini ret etme olasihigini
gostermektedir.

3.2.3.3. GSYIiH ile D1s Bor¢ Stoku Arasindaki Regresyon Analizi

Son olarak GSYIH ile Dis borg stoku arasindaki iliski arastirilmistir. Her iki degisken
ayni dereceden (birinci dereceden) duragan oldugundan ilk olarak aralarindaki uzun dénemli
iliski Engle-Granger esbiitiinlesme testi ile arastirilmistir. Bu amagcla ilk olarak Denklem (3)
EKK yontemi ile tahmin edilmis ve modelden elde edilen hata terimlerinin biitliinlesme
derecesi ADF testi ile arastirilmistir. Tablo 8’te test sonuglari yer almaktadir. ADF test
istatistigi mutlak deger olarak kritik degerlerden kiigiik elde edildiginden GSYIH ile dis borg

stoku arasinda uzun dénemli iliskinin olmadigin1 belirten sifir hipotez ret edilememistir.

Tablo 8: Engle-Granger Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Degisken ADF Test Istatistigi Kritik Degerler
%1 %5 %10
& 1833 339 | 276 | -245

GSYIH ile dis borg stoku arasinda uzun dénemli iliskinin varlig: belirlenemediginden
degiskenlerin birinci farklar1 alinarak EKK yontemi uygulanmis ve sonuglar Tablo 9’da

verilmistir. Modelden elde edilen hata terimleri i¢in normallik disinda bir sorun tespit
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edilememistir. Bununla birlikte 6nceki bulgularla paralel olarak dis borg¢ stokundaki artiglarin
ekonomik biliylimeyi olumsuz yonde etkileyerek azalttigi tespit edilmistir. Ayrica modelden i¢
bor stoku degiskeninin ¢ikarilmasinin model performansina olumlu yonde katki yaptigi

(Diizeltilmis R-kare degeri %12’ye ¢cikmistir) belirlenmistir.

Tablo 9: GSYIH, Dis Borg Stoku Arasinda Kurulan Regresyon Sonuglari

Bagimh Degisken: D(GSYIH)

Bagimsiz Degiskenler Katsayilar Std. Hata tist. Prob.
Sabit 0.010 0.003 3.429 [0.000]
D(Ln(D1s Borg)) -0.184 0.052 -3.509 [0.000]

Diiz-R> =0.128

F-ist =12.312 [0.000]

D-W d-ist =2.210

W:F-ist  =0.369 [0.549]

J-B: F-ist =50.576 [0.000]

B-G:F-ist =0.472 [0.625]

* Tabloda Diiz-R? Diizeltilmis R? degerini; D-W d-ist, Durbin-Watson birinci dereceden otokorelasyon test istatistigini gostermektedir. J-B
F-ist, sifir hipotezin hatalar normal dagilmaktadir seklinde kuruldugu Jarque-Bera normallik testini; F-ist, modeldeki katsayilarin topluca
anlamlih@ini test eden F istatistigini belirtmektedir. W F-ist, sifir hipotezin hata terimleri arasinda degisen varyans yoktur seklinde kuruldugu
White degisen varyans testini; B-G F-ist, ise sifir hipotezin hata terimleri yiiksek dereceden otokorelasyon igcermemektedir seklinde
kuruldugu Breusch-Godfrey testini ifade etmektedir. [.] icindeki degerler ise ilgili test istatistiginin sifir hipotezini ret etme olasihiini
gostermektedir.

Tiirkiye i¢in 1990Q1-2009Q3 dénemi bor¢lanma ve GSYIH iliskisi EKK modeli ile
incelenmistir.  I¢ borclanma, Dis Bor¢lanma ve GSYIH ile gosterilmistir. Alternatif
yontemlerle yapilan duraganlik analizleri sonucunda seriler birinci mertebeden duragan yani
I(1) ¢ikmiglardir. Bunun iizerine seriler arasinda es biitiinlesme iliskisi incelenmistir. Seriler
arasinda uzun dénem iliskisi olmadig1 sonucundan sonra bor¢lanma ve GSYIH arasindaki
regresyon analizi incelenerek ampirik ¢alisma tamamlanmistir

Regresyon analizi sonucunda Tirkiye i¢in 1990Q1-2009Q3 dénemi igin i¢ borg
stokunun artmasi1 ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkilerken, dis borg stoku ise GSYIH y1
negatif yonde etkilemektedir. Yani dis bor¢ stokunun artmasi ekonomik biiylimeyi

azaltmaktadir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu ¢alismanin amaci; bir maliye politikas1 araci olarak bor¢lanmanin ekonomik
biiyiime (GSYIH) iizerindeki etkilerinin incelenmesidir. Bu analizler i¢in Eviews 5.1
Ekonometrik yazilim programi uygulanmistir. Ampirik uygulama kisminda 1990Q1-2009Q3
yillarmna ait veriler 3’er aylik periyotlar halinde kullanilmistir. ADF birim kok testi ve Phillips
Peron testi yapilmistir ve serilerin duraganligi tespit edilmistir. Duraganlig1 tespit edilen
seriler kirilma testine tabi tutulmustur. Engle-Granger esbiitiinlesme testine gore uzun dénem
iligkisi olmadig1 icin regresyon analizine gecilmistir. Regresyon analizinde iligkinin yonii

belirlenmis ve sonuglar yorumlanmaya calisilmistir.

Maliye politikas1 Devletin, sahip oldugu mali araglari, fiyat istikrarini, tam istihdama,
ekonomik biiyiime ve gelismeyi, adil gelir ve servet dagilimi saglamay1 ve konjonktiirel
dalgalanmalardan armmus, istikrarli bir biiylimeyi ve ekonomik yapiyr korumak amaciyla
kullanilmas1 seklinde tarif edilmektedir. Maliye politikasi i¢inde devlet, ekonomik kalkinmay1
gerceklestirmek, ekonomide dengeyi saglamak ve korumak, gelir ve servet dagilimin1 daha
diizenli hale getirmek ve yasam diizeyini yiikseltmek icin kamu harcamalar, vergiler,
bor¢lanma ve biitge politikalarindan yararlanmaktadir. Maliye politikasinda yoneticiler, mali
araglara yonelik uygulamalarin maliye politikas1 amaglariyla catisabilecegini kabul ederek

dikkatli olmali denge bozucu etkileri gidermeye ¢aligmalidirlar.

Bir maliye politikas1 aract olarak borglanma gelir-gider dengesine gore yani giderin
gelirden fazla oldugu durumlarda ortaya g¢ikmaktadir. Bor¢lanma kamu agisindan 6nemli
sorunlar yaratabilir bunlara 6rnek gosterilecek olursa, yiiksek faizle yapilan bor¢lanma daha
sonra 6deme sikintisi i¢ine girilmesine ve kamunun finansman zorlugu ¢ekmesine neden
olabilir. Borglarin borgla 6denmesi gibi kisir bir dongiiniin i¢ine girilmesine neden olabilir.
Devletin iilke icinden yani kendi i¢c piyasasindan bor¢lanmasma i¢ borglanma denir. I¢

bor¢lanma genellikle daha kolay saglandigindan ve devlet garantisi altinda oldugundan daha
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kolay saglanir. Bor¢lanma dis kaynakli da olabilir buna da dis bor¢lanma denir. Dig
borglanma devletin yurt disindan sagladig1 kaynaklara denir. Maliye politikasi agisindan dig
bor¢lanma i¢ piyasalar iizerinde etki yapmazken, i¢ piyasaya kaynak girisi sagladigi i¢in de i¢

piyasa i¢in onemlidir.

Gelismekte olan iilkelerde belirli kosullar altinda disaridan borg¢lanilabilmekte ve
ekonominin serbest yonetimi hareket serbestisi kisitlanmaktadir. Istikrarli bir ekonomi igin dis
borglanma onemli bir ek kaynaktir ve ekonomiye canlilik getirir. Ancak ekonominin iyi

gitmedigi zamanlarda yapilan dis bor¢glanma uzun dénemde olumsuz etkiler yaratabilir.

Ekonomik biiylime, toplumun yasam diizeyinin yiikseltilmesi yani kisi basina daha
fazla hasilanin meydana getirilmesi ve boylece toplumun mal ve hizmet talebindeki
artiglarinin karsilanmasidir. Biiylimenin en 6nemli gostergesi, lilkede yasayan insanlarin hayat
seviyelerinin yiikselmesidir. Ekonomik biiylime oranlari, birka¢ yil sonra hayat standardinm
onemli Olctide artirir. Biiylime ayn1 zamanda fakirlige kars1 en giiclii silah olarak kabul edilir.
Bir bireyin, reel gelirinin artmasi, onun yasam tarzim1 da degistirir. Bu iyilestirmeyi

saglayacak sey de elbette ki ekonomik biiylimedir.

Ekonomik biiylime, biiylimeyi belirleyen faktorleri aciklamaya caligmaktadir. Buna
gore ekonomik biiyiime, fiziksel sermaye, isgiicii, teknoloji seviyesi, beseri sermaye, niifus
artisi, ekonomik faktor gibi birgok faktor tarafindan belirlenmektedir. Bu faktorlere karsilik
bircok iilkenin biiyiime hizi yeterli diizeyde degildir. Ozellikle gelismekte olan iilkeler,
ekonomik biiylimenin istikrarli bir sekilde siirdiiriilebilmesinde gerek yurt i¢i kaynaklardan
gerekse yurt dis1 kaynaklardan yararlanmaktadirlar. Ekonomik biiylimeyi gergeklestirmedeki
kisa donemli sorun finansman sorunudur. Bir iilke ekonomik biiyiime i¢in tiim girdileri {iretse

bile gerekli olan yatirimlar: finanse etme ihtiyacini duyacaktir.
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Uzun donemde ekonomik biiylimenin en 6nemli kaynagi teknolojik gelisme sonucu
saglanan iiretkenlik artigidir. Bliylimenin istikrarli olmasi1 yatirim kararlarinin etkin bir sekilde
yapilmasini saglayarak kaynaklarin daha verimli kullanilmasini saglar. 1980 lerin ortalarindan
itibaren istikrarsizlik orami siirekli artma egilimindedir. Bu yap1 siirekli yiiksek biiylime
hizlarma izin vermemekte, daralmalarin gittikce daha siddetli olacagi ihtimalini

giiclendirmektedir.

Maliye politikalar1 ekonominin iyi gitmedigi zamanlarda bir takim ¢6ziim yollar
Onermistir. Bunlar, vergi bor¢larinin taksitlendirilmesi yurt disindan saglanan kaynaklarin ne
tiir kaynaklar oldugunun sorgulanmamasi gerektigi gibi bir takim ¢6ziim Onerisinin yaninda
diisiik tcretlilerden vergi alinmamasi ve belli sektorlerdeki satislarda vergi indirimine
gidilmesi ya da bu sektorler i¢in uzun dénemli taksitlendirilmeye gidilmesi gibi vergilendirme

programlar1 uygulanmalidir.

I¢ borglanma, bir yandan iilkenin {iretim kapasitesini ve verimliliginin artirilmasinda
ciddi bir engel olusturarak iiretimin azalmasma yol a¢mis; bir yandan da gelir dagilimi
esitsizliklerini artirict bir etki yaratmistir. Dis borglarla ilgili dis bor¢ sorununu mevcut borg
yonetimi gdzden gegirilerek diizeltilmelidir. Iyi bir bor¢ yonetimiyle, alinan kredilerin geri
O6denmesinin uzun bir vadeye yayilmasi, kredi faizlerinin ve bor¢ servisinin diisiik tutulmasi
saglanmalidir. Yine alinan borglar tilkelerin tiretim kapasitelerini artirict ve bu borglarin kendi
kendini finanse edebilmesine olanak taniyan iiretken alanlarda kullanilmalidir. Yine yerli
paralarin dolar karsisinda asir1 degerlenmesinin oniine gegilerek sermaye sahiplerinin zarara

ugramalar1 6nlenmelidir.

Ampirik c¢alismada ulasilan sonuglar, ADF test istatistigi ile Phillips-Peron test
istatistigi ile ilgili ulasilan sonuglar parelellik gostermektedir. Her iki testte de %1, anlamlilik
diizeyine gore serilerin birinci dereceden duragan olduklari sonucuna ulasilmistir. Serinin

duragan olduguna karar verildikten sonra serilerin ortalamasindaki degisim diger bir ifadeyle
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yapisal kirilma olup olmadigini belirleyebilmek igin kirilma testi ile seriler birinci dereceden
biitiinlesik oldugu tespit edilmistir. Daha sonra regresyon analizi ile GSYIH ile dis borg ve i¢
bor¢ arasindaki regresyon sonuglar1 incelenerek, i¢ bor¢ stokundaki bir birimlik bir artisin
GSYIH’da da bir artisa sebep oldugu yani pozitif bir etki meydana getirdigi belirlenmistir.
Di1s borg stokundaki bir artis ise GSYIH’ da negatif bir etki meydana getirmistir. Dis borg

stokundaki bir birimlik artis ekonomik biiyiimede azalisa sebep olmaktadir.

Calismanin bu sonuca ulasmasinda i¢ borclarin ve dis borglarin stirekli artis
gostermesi, borclarin borgla finanse edilmesi, iilke ekonomisinde yasanan kriz, ekonomik
biliylimede istikrar saglanamamas1 gibi bircok neden sayilabilir. Bu nedenle bor¢ sorununun
¢coziimiinde 6zellikle kamu yatirimlarinin azalmasi sonucunu doguran kamu harcamalarinda
tasarruf temelli maliye politikalar1 yerine, siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeyi saglayacak

politika segenekleri mutlaka g6z oniine alinmalidir.
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Analizde Kullamilan Veriler (Bin TL)
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Yillar ic borg stoku dis borg stoku GDP (2005=100)
1990Q1 46028,6 45045 45,7101
1990Q2 48932,5 46675 52,2533
1990Q3 50158,7 50509 67,7874
1990Q4 57180 52377 56,2239
1991Q1 65053,8 49383 45,3346
1991Q2 67867,4 48417 51,5863
1991Q3 76022,4 50216 71,414
199104 97647,8 53623 56,0368
1992Q1 106179,1 51584 48,0389
1992Q2 118162,2 55581 54,6208
1992Q3 136080,2 59746 74,5444
199204 194236,6 58595 59,473
1993Q1 232603,7 60512 51,5829
1993Q2 252060,5 63577 60,652
1993Q3 300250,7 68644 78,5749
199304 357346,6 70512 65,8301
1994Q1 418337,7 70836 53,4334
1994Q2 468029,7 69845 53,7671
1994Q3 565984,1 69475 74,553
1994Q4 799309 68705 62,1309
1995Q1 948002,6 74443 52,564
1995Q2 1107020,4 76095 61,1611
1995Q3 1190173,4 75726 79,8721
1995Q4 1361007 75948 66,6057
1996Q1 1906244 76125 57,2422
1996Q2 2183579 78666 65,7482
1996Q3 2734375 79021 84,3449
1996Q4 3148985 79299 72,0674
1997Q1 3835364 76382 61,1232
1997Q2 4199409 79634 71,2923
1997Q3 5182250 81957 91,3708
1997Q4 6283425 84356 76,789
1998Q1 7379467 85751 67,4728
1998Q12 8389591 90390 72,8612
1998Q3 9947456 95709 89,93
199804 11612885 96351 80,027
1999Q1 14244446 94915 63,8063
1999Q2 16979715 93619 71,6815
1999Q3 20028368 97384 85,5771
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Yillar ic borg stoku dis borg stoku GDP (2005=100)
199904 22920145 103123 78,7838
2000Q1 26679144 104752 67,2617
2000Q2 30391620 109477 76,3279
2000Q3 31416794 110712 92,9041
200004 36420620 118602 83,6682
2001Q1 50851184 116946 68,1545
2001Q2 90331702 114376 71,4838
2001Q3 105768511 119775 86,8542
2001Q4 122157260 113592 75,4282
2002Q1 120299042 113867 68,3758
2002Q2 126830490 123310 76,0862
2002Q3 140290726 124862 92,2729
2002Q4 149869691 129523 83,7957
2003Q1 162557876 130890 73,8864
2003Q2 175269922 134968 79,1097
2003Q3 178711655 138660 96,2421
2003Q4 194386700 144092 88,1692
2004Q1 203707545 144764 81,2389
2004Q2 209118695 147244 88,5544
2004Q3 217571356 152992 103,992
2004Q4 224482922 160979 95,213
2005Q1 232489000 160093 88,165
2005Q2 234799000 161860 95,3707
200503 243207000 165629 111,928
2005Q4 244782000 169712 104,537
2006Q1 246360000 184508 93,4071
200602 249085000 190900 104,655
2006Q3 250869000 196371 118,968
2006Q4 251470000 207593 110,544
2007Q1 263724000 213485 100,969
2007Q2 253718000 224027 108,646
2007Q3 258272000 235894 122,75
2007Q4 255310000 249426 115,17
2008Q1 266477000 265445 108,212
2008Q2 261000000 286868 111,733
2008Q3 266364000 291679 123,973
2008Q4 274827000 278302 107,637
2009Q1 292306000 266794 92,284
2009Q2 301676000 270093 102,918
2009Q3 320630000 273454 119,909




Analizde Kullanilan Logaritmik Veriler
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Yillar ic borg dis borg gsyh

1990Q1 |10,73702 10,71542 3,82232
1990Q2 |10,79820 10,75096 3,95610
1990Q3 |10,82295 10,82991 4,21638
199004 |10,95396 10,86622 4,02934
1991Q1 |11,08297 10,80736 3,81407
1991Q2 |11,12531 10,78761 3,94326
1991Q3 |11,23878 10,82409 4,26849
1991Q4 |11,48912 10,88973 4,02601
1992Q1 |11,57288 10,85097 3,87201
1992Q2 |11,67981 10,92560 4,00041
1992Q3 |11,82100 10,99786 4,31139
199204 |12,17683 10,97840 4,08552
1993Q1 |12,35709 11,01060 3,94319
1993Q2 |12,43742 11,06001 4,10515
1993Q3 [12,61237 11,13669 4,36405
1993Q4 |12,78646 11,16354 4,18708
1994Q1 |12,94404 11,16812 3,97844
1994Q2 |13,05629 11,15403 3,98466
1994Q3 |13,24632 11,14872 4,31151
1994Q4 |13,59150 11,13758 4,12924
1995Q1 |13,76211 11,21779 3,96203
1995Q2 |13,91718 11,23974 4,11351
1995Q3 |13,98961 11,23488 4,38043
1995Q4 |14,12374 11,23780 4,19879
1996Q1 |14,46065 11,24013 4,04729
1996Q2 |14,59648 11,27297 4,18583
1996Q3 |14,82141 11,27747 4,43491
1996Q4 |14,96259 11,28098 4,27760
1997Q1 |15,15977 11,24350 4,11289
1997Q2 |15,25045 11,28520 4,26679
1997Q3 |15,46075 11,31395 4,51493
1997Q4 |15,65343 11,34280 4,34106
1998Q1 |15,81421 11,35920 4,21172
1998Q2 |15,94250 11,41189 4,28856
1998Q3 |16,11283 11,46907 4,49903
1998Q4 |16,26763 11,47575 4,38236
1999Q1 |16,47188 11,46074 4,15585
1999Q2 |16,64753 11,44699 4,27223
1999Q3 |16,81266 11,48642 4,44942
199904 |16,94753 11,54368 4,36671
2000Q1 |17,09939 11,55935 4,20859
2000Q2 |17,22968 11,60347 4,33504
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Yillar ic borg dis borg gsyh

2000Q3 |17,26285 11,61469 4,53157
200004 |17,41065 11,68353 4,42686
2001Q1 |17,74441 11,66947 4,22178
2001Q2 |18,31900 11,64725 4,26947
200103 |18,47676 11,69337 4,46423
2001Q4 |18,62082 11,64037 4,32318
2002Q1 |18,60549 11,64279 4,22502
2002Q2 |18,65836 11,72246 4,33187
2002Q3 |18,75923 11,73496 4,52475
200204 |18,82528 11,77161 4,42838
2003Q1 |18,90654 11,78211 4,30253
2003Q2 |18,98184 11,81279 4,37084
2003Q3 |19,00128 11,83978 4,56687
2003Q4 |19,08536 11,87821 4,47926
2004Q1 |19,13220 11,88286 4,39739
2004Q2 |19,15841 11,89985 4,48362
2004Q3 |19,19804 11,93814 4,64431
2004Q4 |19,22931 11,98903 4,55612
2005Q1 |19,26435 11,98351 4,47921
2005Q2 |19,27424 11,99449 4,55777
2005Q3 |19,30942 12,01751 4,71786
200504 |19,31588 12,04186 4,64954
2006Q1 |19,32230 12,12545 4,53697
2006Q2 |19,33330 12,15951 4,65067
2006Q3 |19,34044 12,18776 4,77885
200604 |19,34283 12,24333 4,70541
2007Q1 |19,39041 12,27132 4,61481
2007Q2 |19,35173 12,31952 4,68809
2007Q3 |19,36952 12,37114 4,81015
2007Q4 |19,35799 12,42692 4,74641
2008Q1 |19,40080 12,48916 4,68409
2008Q2 |19,38003 12,56678 4,71611
2008Q3 |19,40037 12,58341 4,82006
200804 |19,43165 12,53646 4,67876
2009Q1 |19,49331 12,49423 4,52487
2009Q2 |19,52486 12,50652 4,63393
2009Q3 |19,58580 12,51889 4,78673




